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Resumen general
Se describe aqui la estructura del documento, en un muy breve resumen a modo de
presentacion,

En la Introduccion General, se explica el tema de la tesis y los aspectos que se desarrollan en
los capitulos que forman su cuerpo central. Siguiendo al reglamento de tesis del Doctorado de
la Facultad de Ciencias Sociales - UDELAR, que establece que el trabajo debe cubrir el
equivalente a tres articulos publicables, la tesis cuenta con tres capitulos centrales.

El capitulo 1 se orienta a explicar la Transnacionalizacion y las formas de expansion de las
Empresas Transncionales (ET) en la economia mundial 1985-2016, mediante una
aproximacion descriptiva y un estudio econométrico en base al Modelo Capital Conocimiento
(KCM) de Markusen 2002.

El capitulo 2 propone una clasificacion de politicas hacia la IED que permite resumir lo méas
importante que los gobiernos latinoamericanos realizaron al respecto en las tres décadas que
van desde 1984 a 2015. Ello requirié de una definicion de tipologia de politicas, y de un largo
proceso de analisis historico para entender como éstas (y otras) politicas evolucionaron en el
periodo, y lograr atribuir valores que representan la presencia o ausencia de esas acciones
publicas.

El capitulo 3 trata de explicar esa clasificacion dicotomica de politicas hacia la IED en
funcion de las orientaciones politicas de los gobiernos y de condiciones estructurales. Para
ello se utiliza una clasificacion de las orientaciones politicas de los gobiernos (izquierda o no
izquierda) y conjuntos difusos que valen entre cero y uno para representar a los determinantes
de la IED. La idea es que con “buenos” determinantes de la IED los paises podran aplicar
regulaciones sin expulsar la IED y no necesitaran aplicar cambios de reglas o incentivos para
competir con otros paises para obtener inversiones. Si el pais no dispone de buenas
condiciones estructurales atractivas para las IED no podréa aplicar regulaciones sin expulsar al
capital extranjero, y necesitara realizar cambios de reglas y/o otorgar incentivos para atraer
inversores.

Por ultimo, se adiciona un Capitulo 4, que destina a dos objetos: el primero, resumir las
principales conclusiones a las que se arriba en los capitulos centrales; y el segundo, proponer
una agenda de investigacion en base a temas que se abren y/o temas pendientes.
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Introduccion general

“;Quién no ha escuchado la fabula de los seis sabios ciegos del Indostan ante el elefante? Los
seis invidentes —podrian ser un politélogo, un bibliotecario, un economista, un profesor de
derecho, un informatico y un antropologo— establecen a partir de su propio sentido del tacto
que el objeto situado ante ellos es un muro, una lanza, una serpiente, un arbol, un abanico y
una soga.” Ostrom y Hess (2016) recurren a ésta parabola al preguntarse coémo debe ser el
trabajo interdisciplinario para poder lidiar con la comprension de fendémeno “altamente
complejo, en rapida evolucion, y elefantiasico como el del conocimiento”.

La misma pregunta, la misma parabola, y los mismos tres atributos, resultan pertinentes al
proponerse entender el papel de las Empresas Transnacionales en el mundo, sus efectos sobre
el desarrollo, y las politicas de los estados destinadas a afectar este fendmeno en direccion a
sus objetivos. El interés de los temas que se tratan aqui, la amplitud de métodos que
deliberadamente se aplican, y los resultados a los que se arriba, es el de poder contribuir a un
necesario debate interdisciplinario, como lo requiere la definicidn de las estrategias y politicas
de desarrollo. No es en vano que este trabajo, con sus aciertos y sus errores, es un producto de
la Facultad de Ciencias Sociales, y aspira a formar parte de debates posteriores que la misma
institucion conduzca.

Los estudios sobre la Inversion Extranjera Directa (IED) son cada vez mas frecuentes en el
mundo, pero probablemente ocupen una proporcion del espacio académico menor que la
importancia del fendmeno como factor explicativo de la evolucion futura de la economia
mundial. Paul y Singh (2017) relevaron 451 articulos con investigaciones empiricas sobre
IED entre 1970 y 2014, la mayoria trata sobre determinantes y efectos de las ET, pero muy
pocos se refieren a las politicas publicas dirigidas a promover o afectar el comportamiento de
esta empresas. Quizads esto tenga que ver con que también son pocos los estudios que
pretenden ubicar la evolucion de la IED en el contexto de las transformaciones del sistema
econdmico mundial. No es esa la aspiracion de esta tesis en particular, pero si lo es la del plan
de trabajo en el que la tesis esta inserta.

El capitulo 1 de la tesis se dedica, en una primera parte, a describir cuan “elefantiasico” es el
fendmeno que se estudia. La creciente recepcion de IED en América Latina forma parte del
proceso de expansiéon mundial de las Empresas Transnacionales (ET). El proceso de
globalizacién productiva o transnacionalizacién se constituye a partir del avance de las ET en
la economia mundial, formando redes de produccién que trascienden las fronteras de los
estados nacionales. Esas redes que unifican espacios donde estas empresas definen estrategias
globales y regionales, afectan el modo en que se produce la integracion economica
internacional: como se movilizan los bienes y servicios (en particular los insumos), el
conocimiento, el capital y los recursos humanos. La velocidad del proceso desde 1990, y su
avance durante el siglo XXI, consolidan una magnitud y alcance de la presencia internacional
de las ET y de la IED que no tiene antecedentes historicos.

El paradigma Ownership-Localization-Internalisation (OLI) de Dunning constituye el marco
analitico mas referido en la literatura para explicar porqué las empresas se transnacionalizan,
por lo general, a través de la realizacién de IED. La literatura tiende a diferenciar dos formas
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basicas de expansion de las ET: la horizontal que atiende mercados locales y la vertical que
usa recursos locales para exportar y eventualmente fragmenta la produccién a escala
internacional. Esta distincion aparece casi desde el origen de las teorias sobre la expansion
transnacional de las empresas (Hymer, 1960) y juega un rol importante en relacion a sus
efectos sobre el crecimiento y la reestructuracién econdémica internacional (Kojima, 1973,
1978). Los desarrollos de Buckley y Yeaple, entre otros, ponen énfasis en el advenimiento de
formas complejas, dificiles de identificar de acuerdo a los rasgos tipicos de las formas basicas.
Trajtenberg y Vigorito (1984) establecian como hipotesis que en la Fase Transnacional,
momento de maduracion del proceso de expansion de las ET en el mundo, predominarian las
formas segmentadas (verticales) y las complejas, mas que las tradicionales formas repetitivas
(horizontales).

Markusen (2002) propone un marco analitico, el Modelo Capital Conocimiento (Knowledge-
Capital Model, KCM), que permite captar la existencia de las dos formas bésicas, horizontales
-h y verticales —v. Es importante notar que este modelo pretende explicar ambas formas
dentro del mismo sistema, mientras que lo usual en las explicaciones teoricas es establecer
supuestos que enmarcan una de esas formas, sea h, v o compleja. EI KCM pretende explicar
la ocurrencia de las dos formas basicas en un modelo con base neoclasica, de acuerdo a como
se distribuye la dotacion relativa de capital humano y trabajo simple en el mundo,
considerando ademas la importancia relativa de las economias de escala de firma y de planta,
que junto a los pardmetros de costos (para el comercio y para la IED) terminaran definiendo
cudl es el tipo de IED (o filial) dominante. Este autor sefiala reiteradamente que durante el
periodo 1970-2000, fueron las formas horizontales las predominantes, frente a las verticales
y/o complejas.

El cambio tecnoldgico en telecomunicaciones y transporte, asi como la reduccién de barreras
para el comercio y la IED, permitieron el fuerte aumento del flujo internacional de
informacion y de insumos (bienes y servicios), lo que determiné el auge de las cadenas
internacionales de valor, en las que las ET suelen formar parte de sus nucleos centrales. El
cambio de orientacion de la economia china coincide en el tiempo con una desaceleracion del
comercio mundial desde 2011, lo que puede estar afectando el impulso de las cadenas de
valor, pero no parece haber generado un freno importante en el proceso de
transnacionalizacion mundial. Esta combinacion de tendencias recientes favorece la
continuidad en el predominio de las formas horizontales en el marco global, lo que puede
tener impactos regionales significativos, posibilidad que resulta imprescindible considerar
dentro del disefio de las estrategias de desarrollo.

El trabajo empirico de este documento comienza con un anlisis descriptivo sobre la
velocidad, intensidad, y otros rasgos basicos del proceso de transnacionalizacion en el mundo.
Se ensayan medidas basadas en la expansion de la IED y en estimaciones directas de
actividades de las ET y sus filiales, que dan cuenta de la evolucién del proceso y algunas de
sus principales caracteristicas. Las sefiales relevadas sugieren la continuidad en la
predominancia de las formas horizontales u orientadas al mercado, respecto a las verticales.
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Luego se realiza un estudio econométrico en base al Knowledge Capital Model (KCM) de
Markusen, para testear la presencia de formas horizontales y verticales en la economia
mundial y por regiones. Para ello se trabaja con una base de datos original cuya construccion
demandd una gran cantidad de trabajo. La base dispone de 60 mil observaciones de IED
Acumulada Bilateral originada en paises de la OCDE (y otro tanto de Flujos de IED, lo que en
conjunto suma mas de 70 mil observaciones), y de un conjunto de variables explicativas que
proveen proxies para todas las variables tedricas del KCM, para el periodo 1984-2012.
Asimismo, se dispone de avances interesantes en la metodologia de estimacion de modelos
gravitacionales. Tanto el alcance geografico como temporal de la base de datos, como los
nuevos métodos, permiten agregar nuevas respuestas al debate abierto en el American
Economic Review de 2003, entre Carr, Markusen y Maskus (CMM) y Bloningen, Davies y
Head (BDH).

Por lo sefialado, discutir cuél es la forma dominante en la fase actual del proceso de
transnacionalizacion, constituye una dimension tedrica y empirica relevante. Pero ademas,
resulta un elemento clave para distinguir cuales son las politicas de desarrollo aptas para lidiar
con esas tendencias. En el capitulo 2 se resumen las politicas hacia la IED (un componente
importante de las politicas de desarrollo productivo) que se aplicaron en América Latina en
las Gltimas tres décadas, y en el capitulo 3 se realiza una aproximacion a como las opciones
disponibles en ese campo estan condicionadas por la evolucién de la transnacionalizacion y
por las formas de expansion de las ET.

El Capitulo 2 estudia las Politicas hacia la IED en América Latina en el periodo 1984-2015,
mediante un andlisis descriptivo utilizando conjuntos estrictos (Crisp Sets) para definir la
ocurrencia de ciertas politicas como unos y ceros. Se continGa lo realizado en un equipo (bajo
mi coordinacion) dentro de un programa de tres afios finalizado en 2014, que analizé el
periodo 1990-2013 para 13 paises, cuyo resultado se resumid en un documento de trabajo del
Decon, Bittencourt (2016). En este capitulo de la tesis, en un esfuerzo individual del autor, se
extiendio el estudio a 17 paises y se agregé la década de 1980s, de modo tal que el trabajo
abarca el periodo 1980-2015.

A tal efecto, el primer aporte fue el de revisar la clasificacion de Politicas hacia la IED
utilizada previamente, adaptando referencias de Dunning y de UNCTAD, en una nueva
tipologia compuesta por tres politicas reguladoras y seis politicas promocionales. Las politicas
reguladoras de la IED se clasificaron como: Restricciones a la Entrada que incluye también
limitaciones a la salida de capital y remision de utilidades, Requisitos de Desempefio y
Expropiaciones. Las politicas promocionales orientadas a mejorar las reglas de
funcionamiento de la economia en favor de la atraccion de IED fueron las siguientes tres
clases: mejora en el Clima de Negocios, firma de Acuerdos Internacionales de Inversiones
(All) y creacion de Agencias de Promocion (IPA). Por ultimo, se estudiaron tres politicas que
otorgan beneficios especiales a las ET bajo alguna forma de subsidio o exoneracion fiscal:
Privatizaciones, Politicas Sectoriales y Zonas de Procesamiento de Exportaciones.

Con la guia de la clasificacion de politicas en estos nueve tipos, se estudio la presencia de
estas medidas en los paises de América Latina a través de una extensa revision de la literatura.
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El segundo aporte de este capitulo es el de resumir esa amplisima gama de posibilidades que
aparece en 17 paises durante tres décadas, tomando decisiones que asignan un valor uno
cuando la politica estd presente y cero en otro caso. En el trabajo se argumentan esas
decisiones y se pone a consideracion la sintesis elaborada. Desde la intencion misma del
esfuerzo, no se pretende ofrecer un cierre del tema, sino un medio perfectible para sintetizar
esa historia compleja, que aporte a un debate para apoyar la sintonia fina de las politicas. La
busqueda de sintonia fina requiere salir de la tradicional e ideologizada discusion entre los
apologistas y los detractores de las ET como agentes de desarrollo.

El objetivo principal del capitulo, por lo tanto, es identificar y caracterizar las politicas hacia
la IED efectivamente aplicadas, revisar sus cambios a lo largo del periodo y lograr una
presentacion sintética de ese objeto. Se eluden los periodos mas recesivos o criticos (1982-
1984 y 2002-2003) y se eligen las “décadas™ de acuerdo a lo que parecen ser “ciclos” de
orientacion politica general que se relacionan con cambios en las estrategias de desarrollo.
Como resultado se obtiene una sintesis de las politicas hacia la IED en 51 casos: 17 paises por
3 periodos; y 459 observaciones: 9 politicas por 51 casos, que valen 1 si la politica esta
“presente” en el subperiodo y cero en otro caso. Tal declaracion de “presencia” o “ausencia”
se apoya en un estudio cuidadoso de la historia, pero siempre puede haber asignaciones
discutibles, y es seguro que las hay.

Lo que se pretende y para ello se destinaron muchas horas de trabajo, es ofrecer un panorama
perfectible, que con este alcance, no estaba disponible hasta el momento actual. Como se
sefiald, no abundan los estudios sobre las politicas hacia la IED, cuando a todas luces el papel
de las ET en el proceso de desarrollo latinoamericano fue y sera determinante. Los estudios
que abarquen de forma comparativa la realidad de la gran mayoria de las economias
latinoamericanas son inexistentes. En particular, hasta donde he podido verificar, no existe
una panoramica del tratamiento al capital extranjero que abarque a las economias pequefias.

El CAPITULO 3 cierra esta tesis. En este caso se utilizan conjuntos estrictos (Crispy Sets)
que caracterizan las Politica hacia la IED, como el fenébmeno a explicar a través de un
Anaélisis Cualitativo Comparativo (QCA). En el estudio se calibran variables determinantes de
la IED para transformarlas en Conjuntos difusos (Fuzzy Sets) que valen entre 0 y 1, con los
que se representa dimensiones economicas, politicas y estructurales de los paises que se
espera que expliquen la ocurrencia de las politicas. Las configuraciones que combinan
orientaciones politicas generales que tienen forma de conjuntos estrictos (Crispy Sets, valen 1
o0 0 si es izquierda o no izquierda), junto con los Fuzzy Sets que representan determinantes de
la IED, se usan para explicar la ocurrencia de las politica hacia la IED, mediante el anélisis
configuracional fsQCA propuesto por Ragin (2008). Este es un aporte principal de este
trabajo de tesis.

El método permite trabajar con una cantidad de observaciones media, no susceptible de
analisis econométrico. Siendo esta una gran virtud, no es su principal aporte. La contribucion
principal de la familia de métodos tipo QCA es permitir el estudio de formas de causalidad
que los métodos correlacionales no habilitan. Por un lado, permite estudiar separadamente
condiciones suficientes y condiciones necesarias. Por otro lado, contribuye al analisis de

15



condiciones que aisladamente no son suficientes, pero pueden serlo, si se combinan con otras
condiciones. Este tipo de causalidad es especialmente apta para entender fendmenos que
responden a causalidad “compleja”, como se presume que es el objeto de este trabajo,
complejidad que los resultados del estudio podran contrastar.

A priori, la dificultad para encontrar una teoria general sobre la IED muestra en que es muy
dificil encontrar relaciones funcionales simples que expliquen sus variantes cabalmente. La
complejidad aumenta cuando lo que se trata es vincular el fenémeno de la IED con la forma
en que las politicas se gestan.

Por otra parte, el fSQCA se ha aplicado a numerosos objetos vinculados con la Ciencia
Politica comparada, y recientemente en Business Studies, pero no conozco antecedentes
relevantes de su aplicacion a la economia. Por su parte, como no es un método utilizado por
las ciencias sociales en Uruguay, no se ensefia y no hay capacidades acumuladas en su
utilizacion. Por tanto, luego de tomar contacto con el método en un seminario del doctorado
(Prof. Juan Pablo Luna) dediqué gran cantidad de horas autodidactas para comprender su
funcionamiento basico. Creo que los resultados, ain con su caracter exploratorio, justifican
plenamente la aplicacion del método a este objeto de estudio.

El capitulo ofrece un analisis exploratorio de las condiciones que explican por qué algunos
paises pueden aplicar ciertos instrumentos y otros no, con respecto a (0 a pesar de) su
orientacion politica. La teoria de Dunning sobre el proceso de negociacion que explica la
relacion entre gobiernos y ET, sugiere algunos factores explicativos que tienen que ver con
los determinantes de la IED. Como en el correr del tiempo aumentan las ventajas de
propiedad (O) de las ET, los gobiernos incrementan sus acciones para atraer a tales empresas,
por lo tanto el contexto histérico implica que las politicas de promocion se generalizan
mientras que las politicas restrictivas son menos frecuentes. Cuanto mas atractivas para la ET
sean los recursos, capacidades o mercados de un pais receptor (ventajas de localizacion, L)
mas probable es que el gobierno de ese pais pueda implementar acciones para extraer los
maximos beneficios de las actividades de las ET. Cuando menos atractivos para las ET sean
los activos L de los paises, mas necesitaran politicas de promocién. Algunas de las politicas
promocionales seran determinadas por las preferencias politicas generales de los gobiernos,
pero otras dependeran de la disponibilidad de ciertas fortalezas o debilidades especificas, o de
la combinacion entre preferencias y posibilidades acordes al poder de negociacion.

En general, el método permitird encontrar como estos atributos aparecen combinados en
configuraciones para determinar el resultado, es decir la ocurrencia de alguna politica
especifica en el sub-periodo correspondiente a la observacion.
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Capitulo 1. La transnacionalizacion y las formas de expansion de las ET en
la economia mundial 1985-2016: aproximacion descriptiva y estudio
economeétrico en base al KCM-Markusen

1. Introduccién

La creciente recepcion de IED en AL forma parte del proceso de expansion mundial de las
Empresas Transnacionales (ET). El avance de estas empresas a escala global, formando redes
de produccién que abarcan varias fronteras nacionales, es lo que denominamos proceso de
transnacionalizacion o globalizacion productiva. La velocidad del proceso desde 1990, y su
avance durante el siglo XXI, lo ubican en un nivel que no tiene antecedentes historicos.

El paradigma Ownership-Localization-Internalisation (OLI) de Dunning constituye el marco
analitico mas referido en la literatura para explicar porqué las empresas se transnacionalizan.
En general, la expansion de las ET se realiza por la via de Inversion Extranjera Directa (IED)
instalando filiales, ampliando su capital o adquiriendo firmas locales. Dunning sefialaba
cuatro estrategias o formas de expansion de las ET, o lo que es lo mismo, cuatro tipos de
filiales: buscadoras de mercado, de recursos, de eficiencia y de activos estratégicos.

En general, la literatura que vincula la transnacionalizacion con el comercio internacional,
tiende a diferenciar dos formas bésicas: la horizontal que atiende mercados locales (Brainard,
1993, 1997; Helpman, Melitz &Yeaple, 2004; Markusen y Venables, 2000) y la vertical que
usa recursos locales para exportar (una de las primeras versiones tedricas es la de Helpman,
1984) y eventualmente fragmenta la producciédn a escala internacional (Grossman y Helpman,
2005; Ekholm et al, 2007; entre otros). Esta distincion aparece casi desde el origen de las
teorias sobre la expansion transnacional de las empresas (Hymer, 1960) y juega un rol
importante en relacion a sus efectos sobre el crecimiento y la reestructuracion econémica
internacional. Kojima (1973, 1978) asociaba efectos positivos sobre la dindmica econémica a
las formas abiertas (verticales, v) frente a las formas cerradas (horizontales, h), que a su vez
representaban el vinculo de Japdn con las economias asiaticas menos desarrolladas y de EUA
con América Latina en la industrializacion hacia dentro. Markusen (2002) propone un marco
analitico, el Modelo Capital Conocimiento (Knowledge-Capital Model, KCM), que permite
captar dentro del mismo_modelo teérico de equilibrio general a la posible aparicion de las
dos formas bésicas, h y v. Segin como se distribuye en capital humano en el mundo y la
importancia relativa de las economias de escala de firma y de planta, ademas de los costos de
comercio y de IED, apareceram formas h exclusivamente, formas v exclusivamente,
coexistiran ambas formas o ninguna de ellas.

Los desarrollos de Buckley y Yeaple, entre otros, ponen énfasis en el advenimiento de formas
complejas, dificiles de identificar de acuerdo a los rasgos tipicos de las formas basicas, porque
realizan actividades para mercado interno y mercados adyacentes; a la vez que exportan una
parte significativa de su produccion, o se especializan en algunas actividades dentro de las
cadenas de valor internas de las ET. Trajtenberg y Vigorito (1984) establecian como hipotesis
gue en la Fase Transnacional, momento de maduracion del proceso de expansién de las ET en
el mundo, predominarian las formas segmentadas (verticales) y las complejas, mas que las
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tradicionales formas repetitivas (horizontales). Markusen (2002) en su capitulo 1 y en varias
partes del libro, sefiala el predominio relativo de las formas horizontales, frente a las
verticales y/o complejas, durante el periodo 1970-2000. Estas razones fundamentan que
entender cudél es la forma dominante en la fase actual del proceso de transnacionalizacién (si
es que hay alguna), constituye tedrica y empiricamente un aspecto relevante para la
comprension del funcionamiento de la economia global.

El cambio tecnoldgico tanto en la telecomunicaciones como en el transporte, asi como la
reduccion de barreras para el comercio internacional y la IED, permitieron el fuerte aumento
del flujo internacional de informacion y de insumos (bienes y servicios), lo que determind la
llegada de un mundo donde el comercio mundial parecia estar orientado por cadenas
internacionales de valor (CIV), con grandes ET ubicadas en los nucleos centrales,
especialmente de las cadenas en sectores de media y alta tecnologia. Este tipo de organizacion
de la produccién internacional parecia una pieza clave asociada al avance de la
transnacionalizacion.

Antras y Staiger (2008), Baldwin (2012), Baldwin y Lépez (2013) entre otros, explicaron
tedricamente y documentaron la expansién de estos mecanismos. Las cadenas internacionales
de suministros fueron cada vez mas frecuentemente mencionadas en los informes de la
Organizacion Mundial de Comercio, hasta el punto en que se entiendio necesario redefinir el
valor del comercio internacional en funcién del valor agregado por las operaciones de
exportacién e importacion, mas que sus valores brutos de produccion, que es como figuran en
las estadisticas oficiales (OMC 2013). Sin embargo, el cambio de orientacion de la economia
china coincide en el tiempo con una desaceleracion del comercio mundial, que no inhibe la
continuidad del proceso de transnacionalizacién, pero si parece estar afectando seriamente el
impulso de las CIV luego del afio 2011 (Giordano, 2016).

Historicamente, la trasnacionalizacion mundial estuvo asociada a las formas horizontales
durante el siglo XX, como lo evidenciaron diversos estudios y como lo afirma Markusen con
firmeza a lo largo de todo su libro de 2002. El incremento del peso de Asia en el comercio
mundial, junto con la expansion de las CIV, parecio6 dar aliento a las miradas que esperaban
que las formas verticales, en especial las que fragmentan la produccion entre paises, fueran las
dominantes. Sin embargo, cuando el comercio internacional pierde ritmo pero los flujos de
IED contindan creciendo, aumenta la probabilidad de continuidad del predominio de las
formas horizontales.

Los objetivos de este capitulo son dos. En primer lugar, ubicar el tema desde el punto de vista
descriptivo. Se revisan varios indicadores de la actividad de las ET, su alcance geogréafico y
sectorial, asi como su articulacion con los flujos comerciales, a efectos de encontrar sefiales
sobre cuales han sido las formas dominantes en las ultimas décadas. En segundo lugar, utilizar
el modelo KCM para testear la presencia de formas h y v en la economia mundial y por
regiones de destino de la IED. Para ello se trabaja con una base de datos original que dispone
de unas 70.000 observaciones de IED bilateral originada en paises de la OCDE, y de un
conjunto de variables explicativas que proveen proxies para todas las variables tedricas del
KCM, para el periodo 1984-2012. Asimismo, en las Ultimas dos décadas se han desarrollado
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avances sustantivos en la metodologia de estimacion de modelos gravitacionales. Tanto el
alcance geogréafico como temporal de la base de datos como los nuevos métodos, permiten
agregar nuevas respuestas al debate que quedd abierto en el American Economic Review de
2003, entre Carr, Markusen y Maskus (CMM) y Bloningen, Davies y Head (BDH).

La parte 2 de este documento resume el marco teérico para discutir los determinantes del
proceso y las formas de expansion. En particular, se presenta parcialmente el modelo tedrico
Capital Conocimiento (Knowlwedge Capital Model, KCM) de Markusen, que se utiliza para
discutir determinantes de la transnacionalizacion de las empresas y sus formas de expansion.

La parte 3 describe brevemente la velocidad, intensidad y otros rasgos basicos del proceso de
expansion de las ET en el mundo. Se ensayan medidas basadas en la expansion de la IED y en
estimaciones directas de actividades de las ET y sus filiales, que dan cuenta de la evolucion
del proceso y algunas de sus principales caracteristicas. La descripcion de algunas relaciones
entre IED, comercio, actividad y exportaciones de las filiales dan indicios sobre la probable
continuidad del predominio de las formas horizontales u orientadas al mercado.

La parte 4 se concentra en caracterizar los elementos necesarios para elegir el modelo a
estimar econométricamente. Se comienza resumiendo los antecedentes, con énfasis en la
discusién entre Carr, Markusen y Maskus (CMM) y Bloningen, Davies y Head (BDH) de
2003, sobre la estimacion del modelo y el testeo de las formas de transnacionalizacion. Estos
antecedentes da origen a las variables que operacionalizan el KCM y que constituyen, por lo
tanto, el modelo estimable apto para testear hipdtesis en los datos disponibles (la base de IED
bilateral de OCDE, complementada con datos de UNCTAD).

La seccion 5 presenta las estimaciones, testeando empiricamente la continuidad de la
tendencia al predominio de las formas horizontales en el siglo XXI, la presencia de las formas
verticales previstas por el KCM y/o la aparicion de cambios en esas formas, quizas vinculadas
con el avance de formas complejas y/o de plataforma exportadora. Finalmente se extraen
algunas conclusiones en la parte 6.

2. Marco analitico: el proceso de globalizacion productiva o

transnacionalizacion
Denominamos Empresas Trasnacional (ET) a toda empresa con actividades de produccion en
mas de un pais. Las mas notorias, a partir de la maduracion de su internacionalizacion,
generan redes de filiales, lo que les permite optimizar su actividad a través de definicion de
estrategias unificadas dentro de su espacio integrado que trasciende varias fronteras
nacionales®. La ET maximiza sus objetivos (ingresos, rentabilidad, etc) globalmente y desde
esa optica, decide la localizacion de sus procesos productivos. De acuerdo a tal estrategia
global decide los flujos de comercio, dinero, personal y conocimientos que va a distribuir
dentro de su red de filiales, 0 que va a contratar externamente. La expansion de la ET se
realiza, en general, mediante Inversion Extranjera Directa (IED), que puede destinarse a

! De hecho, el niimero medio de filiales se ubicaba en 8.3 a fines del siglo XX, UNCTAD (1999) menciona una
estimacion de 60.000 matrices y 500.000 filiales, lo que implica que la ET media del mundo optimiza su
actividad considerando actividad distribuida en 8 localizaciones diferentes.
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iniciar una nueva actividad (IED nueva o “greenfield”), ampliar el capital de una filial
preexistente o adquirir otra empresa (F&A).

Los estudios sobre la inversion extranjera y la transnacionalizacion en el mundo son cada vez
mas frecuentes, pero probablemente menos que los necesarios en relacion con la relevancia
del fendmeno. Paul y Singh (2017) examinaron los principales journals de negocios
internacionales o economia internacional, identificando una lista de 451 articulos con
investigaciones empiricas sobre la IED desde 1970 a 2014. Las correspondientes a 2006-
2014 duplicaron las de la década anterior. Los autores asumen que se explica por el
continuado crecimiento del peso de las ET asociado a las politicas aperturistas y favorables a
la globalizacion, implementados por la mayoria de los gobiernos del mundo. La mayor parte
de los estudios se refieren a los determinantes y efectos de la IED, muy pocos a las politicas
publicas que afectan directamente a la IED.

2.1 El paradigma OLI de Dunning

¢Porqué las empresas se transnacionalizan? Para los pioneros en la explicacion de este
proceso, desde Hymer (1960), el concepto de internalizacion, tomado de Coase (1937), juega
un rol muy importante en la basqueda de respuestas a esta pregunta. La idea central es que la
empresa prefiere IED en lugar de exportar u otorgar licencias a productores independientes,
cuando resulta mas rentable (incluyendo riesgo) hacer la actividad dentro de las fronteras de
la empresa que otras opciones.

Segun la linea establecida por Dunning cuatro décadas atrds (Dunning y Lundan, 2008), el
paradigma OLI (Ownership, Localization, Internalization) indica que para que una empresa
opte por llevar adelante produccion internacional mediante IED deben darse simultaneamente
tres condiciones:

) ventajas de propiedad: disponer de algln activo especifico que la diferencie de sus
competidoras, en general referido a tecnologia, comercializacion o habilidades
gerenciales;

i) ventajas de localizacion: activos del pais receptor que, en la comparacion o
vinculo con los activos disponibles en el pais emisor, hacen atractiva la inversion.
Estas ventajas van desde caracteristicas del mercado doméstico hasta dotacién de
recursos naturales y humanos, pasando por rasgos institucionales y politicos
(incluidas las politicas especificas); y

i) ventajas de internalizacion: caracteristicas que hagan preferible la realizacion de
las actividades a través de la extension de las fronteras de la empresa, en lugar de
realizar las transacciones con agentes independientes exportando o vendiendo
licencias de produccion.

2.2 Trasnacionalizacion y formas de expansion de las ET

La principal dificultad para establecer un marco tedrico general unificado que explique la
expansion transnacional de las empresas, se refiere a que hay por lo menos dos formas basicas
que se explican por factores muy diferentes: la horizontal u orientada al mercado y la vertical
u orientada a los recursos. Las filiales de forma horizontal replican, con cierta adaptacion de
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la tecnologia, las instalaciones de la matriz, para proveer los mercados en los que invierten (o
mercados cercanos). Las filiales de forma vertical aplican la tecnologia generada en la matriz
para exportar desde el pais receptor de IED, y como una variante cada vez mas relevante,
fraccionan el proceso productivo entre varios paises. Esta distincion aparece casi desde el
origen de las teorias sobre la expansion transnacional de las empresas (Hymer, 1960) y juega
un rol importante en relacion a sus efectos sobre el crecimiento y la reestructuracion
econdmica internacional. Kojima (1973, 1978). Trajtenberg y Vigorito 1984 denominaron a la
primera forma repetitiva y a la segunda forma segmentada. Si bien éstas son las dos formas
basicas, de ellas pueden derivarse combinaciones que definan estrategias complejas, en las
que algunas filiales combinan formas horizontales y verticales con subcontratacion, y hasta
pueden llegar a generar tecnologias complementarias para la matriz y la red de filiales.

La literatura mas reciente tiende a diferenciar estas dos formas basicas de expansion de las
ET: la horizontal que atiende mercados locales (Brainard, 1993, 1997; Helpman, Melitz &
Yeaple, 2004; Markusen y Venables, 2000) y la vertical que usa recursos locales para
exportar (una de las primeras teorias es la de Helpman, 1984) y eventualmente fragmenta la
produccién a escala internacional (Grossman y Helpman, 2005; Ekholm et al, 2007; entre
otros). Los desarrollos de Buckley y Yeaple, entre otros, ponen énfasis en el advenimiento de
formas complejas, dificiles de identificar de acuerdo a los rasgos tipicos de las formas basicas.
Trajtenberg y Vigorito (1984) establecian como hipdtesis que en la Fase Transnacional,
momento de maduracion del proceso de expansién de las ET en el mundo, predominarian las
formas segmentadas (verticales) y las complejas, mas que las tradicionales formas repetitivas
(horizontales).

En diversos documentos desde Dunning (1981), este autor planteaba una division en cuatro
categorias, IED buscadora de: i) mercados, ii) recursos, iii) eficiencia, iv) activos estratégicos.
Varios trabajos sobre la IED en los paises del Mercosur en la década de 1990 (por ejemplo
Chudnovsky y Lopez, 2001) utilizan estas categorias. En Bittencourt (2004) se observa que
esta tipologia contiene algunos solapamientos que reducen su utilidad a la hora de su
operacionalizacion y se propone una clasificacion alternativa.

Como primer ejemplo, en las versiones de esta tipologia anteriores a 2000, la IED orientada a
la obtencion de mano de obra de menor costo relativo estaba incluida dentro del tipo
buscadora de recursos (ii), lo que generaba una importante area de secancia con el conjunto
correspondiente a la IED buscadora de eficiencia (iii). Versiones posteriores (por ejemplo
Dunning y Lundan 2008) incluyen en la categoria (ii) solamente la bdsqueda de recursos
naturales, de modo que la busqueda de mano de obra se toma como una de las estrategias
posibles de budsqueda de eficiencia global de la ET, y queda incluida en la categoria (iii).

Un segundo ejemplo se refiere a formas de expansion o tipos de IED que podrian ubicarse
simultaneamente en los tipos (iii) y (iv). La busqueda de mano de obra altamente calificada
puede ser simultdneamente busqueda de eficiencia y busqueda de activos estratégicos. En
Bittencourt (2004) se plantea que la categoria (iv) de Dunning adquiere sentido préactico (es
decir posibilidad de operacionalizacion) cuando se impone la restriccion de que la busqueda
de activos implique siempre adquisicién de acumulaciones realizadas previamente por otras
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empresas, es decir que opere por la via de F&A. De hecho, es una forma de buscar una ldgica
especifica al proceso de F&A, que explica una parte muy relevante de la evolucion de la
transnacionalizacion.

También, como ultimo ejemplo, puede existir superposicion entre la categoria (iv) y los tipos
(i) o (ii). La basqueda de activos puede estar vinculada con la realizacion de la actividad en el
mercado interno y orientada a la exportacion, o en estrategias complejas. Una forma de
resolver esta superposicion es considerar que los Tipos IED horizontal y vertical (las
categorias i, ii y iii de Dunning), se refieren exclusivamente a la nueva IED?; mientras que la
busqueda de activos estratégicos (categoria iv de Dunning) se asocia siempre con ventas de
empresas transfronterizas (F&A), sean éstas de empresas exportadoras u orientadas al
mercado interno.

Baldwin y Okubo (2014) proponen una tipologia de IED que se basa en las formas
horizontales y verticales, pero toma en cuenta la utilizacion de insumos nacionales ademas del
mercado de destino. La tipologia resulta en seis categorias: i) pure horizontal FDI la forma
“pura” implica que toda la produccién se vende en el mercado interno donde también se
compran todos los insumos; ii) pure HQ vertical FDI (IED vertical pura) en que todos los
insumos provienen del exterior (probablemente desde la matriz o su red de proveedores) pero
parte de la produccion se vende localmente, por lo tanto la “verticalidad” la definen por el
vinculo con el exterior a través de los insumos; iii) local assembly FDI forma plantas de
montaje local, motivadas por eludir barreras arancelarias (tariff jumping) para vender
localmente toda la produccion usando todos sus insumos desde el exterior; iv) export platform
FDI definen como forma especifica la plataforma que exporta toda su produccién a terceros
mercados y utiliza productos intermedios desde la matriz o su red de proveedoresde la EMN y
se exporta toda la produccion; v) resource extraction FDI utiliza todos sus insumos provistos
localmente y la totalidad de la produccion es exportada (no hay ventas locales); vi) networked
FDI, dltima categoria donde las ET se integran a cadenas o redes de comercio internacional y
tanto el origen de los insumos como la venta de los productos intermedios y finales ocurre a
nivel internacional y local.

La categoria vi) de Baldwin y Okubo (2014) se asemeja a las formas de expansién o de
integracion “complejas” que mencionaban Trajtenberg y Vigorito (1984). El concepto de
estrategia de “integracion compleja” aparece con frecuencia en la literatura que vincula IED
con comercio internacional desde la segunda mitad de los 1990 (Yeaple 20032, 2009, 2012).

2 Asi es como lo considera Markusen 2002, el KCM se refiere a la decision simultanea de: i) instalar filiales o
exportar, y ii) instalar filiales horizontales (repetitivas del proceso productivo original), o verticales que utilizan
el conocimiento generado por la matriz para exportar desde el pais de destino. Ver seccién 2.3. De todos modos,
igualmente queda sin resolver como se incluye teéricamente y luego se operacionaliza, la IED que amplia el
capital preexistente en filiales propias.

3 World Investment Report (1998, citado en Yeaple, 2003), indica que las ET siguen cada vez mas lo que
denominan estrategias de integracion complejas: integradas tanto horizontal como verticalmente, estableciendo
filiales en algunos paises en funcion de los costos de transporte y en otros para aprovechar los diferenciales de
precios de los factores. Los autores del informe (p. 112, 1998) afirman que a medida que mas compafiias siguen
esta estrategia: "... se esta volviendo cada vez mas dificil sefialar un Gnico determinante de ubicacion. En cambio,
[las estrategias de integracion complejas] borran las lineas entre las clases tradicionales de determinantes
econémicos a medida que desaparecen los limites entre los tipos de IED" (traduccion propia).
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Pero posiblemente, las versiones mas elaboradas de este concepto son las producidas por los
tedricos de la Internalizacion. Entre ellos, la nocion de Fabrica Global de Peter Bucley y
otros, parece la versién més interesante. Bucley (2009) ofrece un excelente resumen de como
el enfoque de “internalizacion” permite entender no solamente los nexos internos que definen
la forma mas desarrollada de la ET, sino sus vinculos con empresas externas para organizar el
proceso de produccion internacional®. Por su necesaria relacion con la dotacion de factores y
otras caracteristicas de los paises, hasta el momento hemos preferido las interpretaciones
relacionadas con teorias del comercio internacional para formular y testear hipotesis.

En resumen, llamamos trasnacionalizacion o globalizacion productiva al proceso por el que
las ET aumentan su presencia en la economia mundial y por lo tanto aumentan su influencia
en las principales variables del sistema. Este es un proceso de aumento de presencia global,
pero que se expresa en especial en algunos sectores de la economia mundial, aquellos donde
las economias de firma (asociadas, por ejemplo, a marcas y marketing, a gastos en 1+D, etc.)
y la apropiabilidad de las tecnologias son determinantes de la competitividad de las empresas.
La maduracion del proceso se relaciona con un punto en que la actividad realizada por las
filiales pasa a ser el principal determinante de la vida futura de las ET. Este umbral en que las
ventas de filiales superan a las ventas locales de las matrices, se alcanzd para la lista las
mayores 500 ET del mundo publicada por Fortune, apenas pasado el afio 1990 (Trajtenberg,
1999).

Asimismo, la creciente presencia de otras formas de control sobre la produccién mundial a
través de mecanismos de subcontratacion y de formacion de redes de proveedores, implica
que la consideracion exclusiva de las redes de propiedad ofrece una mirada parcial de la
intensidad del proceso por el que las ET pueden ejercer influencia o control sobre las cadenas
de valor. A diferencia de la nocion que predominaba en el pasado®, estas otras “formas de
inversion”, como las llamé Trajtenberg (1999), si bien aparecen como alternativas a la IED,
no compiten con la IED en lo que se refiere a la ampliacion del espacio de influencia de las
ET en la produccion mundial. Las formas complejas de expansion de las ET, por ejemplo,
muy relevantes para explicar la IED entre paises desarrollados, combinan orientacién al
mercado interno y regional, con exportaciones y subcontratacion. En este trabajo pondremos
énfasis en las formas horizontales y verticales, que son las mas relevantes para explicar la
transnacionalizacion cuando el lado receptor es un pais en desarrollo.

2.3 Modelo KCM de Markusen

La importancia de la presencia de ET varia entre industrias. En particular, sectores con altos
niveles de gastos de 1+D sobre ventas, que producen bienes de alta complejidad tecnoldgica
(bienes “nuevos” en la denominacion de Vernon, 1966), con alta proporcion de trabajadores
en tareas que promueven la diferenciacién de productos y publicidad, tienden a estar
dominados por ET. Todas las actividades mencionadas que caracterizan a las ET implican

4 La propuesta de Bucley (2009) sobre la fabrica global, permite explicar desde la mirada de internalizacion,
como entender las caracteristicas de esas formas “complejas”, permitiendo a su vez delinear diferencias entre las
regiones del mundo en que este tipo de formas se pueden encontrar. Esta opcion serd examinada en futuros
trabajos.

5 Bucley y Casson (1976), citado en Bucley (2009).
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economias de escala a nivel de las firmas. Ademas, diferentes formas de transnacionalizacion
estd asociadas negativa (o positivamente) con las economias de escala a nivel de planta, con
tamafios de mercado de paises emisores o receptores de inversiones, y con las barreras al
comercio y al movimiento internacional de capital.

Para explicar estos hechos, existen distintos enfoques tedricos que Antras denomina teorias
tecnoldgicas® de la firma transnacional. Una de las expresiones sintéticas mas completas de
este tipo de enfoque puede encontrarse en el modelo KCM (Knowledge Capital Model) de
Markusen (2002, capitulos 7, 8, 9 y 10).

El KCM de Markusen constituye un interesante intento para resumir en un solo modelo
tedrico las causas de las dos formas basicas’ (horizontal y vertical), de acuerdo a
caracteristicas de los paises de origen y destino, y sector de actividad de la empresa. Estos
aspectos, tienen mucho que ver con el impacto relativo de las economias de escala de firma y
de planta, que junto a los costos de comercio (transporte) y para la IED, determinan que
invertir en el exterior se vuelva una opcion preferida a la exportacién, a la consecién de
licencias, y/o a la provision exclusiva del mercado interno en el pais de origen. La magnitud
de las economias de escala (de firma y de planta) se vincula funcionalmente con las ventajas
relativas de paises receptores y los costos de comercio y de IED, para determinar las formas
de expansion que las empresas seleccionaran para optimizar sus beneficios, en mercados
oligopdlicos.

Segln este modelo los motivos por los cuales una empresa decide transnacionalizar su
produccidn son basicamente de caracter horizontal o vertical, o alguna combinacion de ambas
formas basicas. La transnacionalizacion es de tipo horizontal cuando una empresa realiza la
misma actividad productiva en dos paises distintos, en tanto, que es de tipo vertical, cuando la
empresa decide realizar las actividades intensivas o generadoras de conocimiento
(tipicamente, las actividades de I+D) en el pais con abundante mano de obra calificada;
mientras que localiza su actividad productiva intensiva en mano de obra no calificada, en el
pais con una elevada dotacion relativa de dicho factor productivo.

La transnacionalizacion horizontal, que implica una reproduccion de la cadena productiva en
otro pais, domina cuando el ingreso mundial es alto, los costos de comercio son altos y los
paises son simétricos en ingresos y en el costo de los factores.

ET verticales o empresas domésticas resultan dominantes cuando el ingreso mundial es bajo,
las barreras al comercio son bajas y los paises son asimétricos. Segun el modelo KCM, la

6 Antras (2004) considera que existe una “familia” de explicaciones de la IED de base “tecnolégica”, que
contrasta con las explicaciones “institucionales” de la IED. Las considera de base tecnoldgica porque las
economias de escala de firma y de planta, en comparacion con los costos de comercio y de invertir en el exterior,
son variables clave en este grupo de modelos.

7 “As just noted, we have been concentrating on horizontal motives for multinationality with the exception of
Chapter 2, which also allows for a vertical structure. | have done this partly to keep matters simple, but mostly
because | believe that the weight of empirical evidence suggests the dominance of horizontal motives for foreign
production. This chapter broadens the horizontal analysis of the previous chapters by allowing firms to choose a
single plant, but to locate that single plant in the other country from its headquarters location.” Markusen 2002,
Chapter 7, intro. Subrayado GB.
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cantidad de empresas verticales serd& mayor cuando el pais de origen es relativamente
abundante en trabajo calificado (lo que implica que posee y es capaz de crear activos basados
en conocimiento, para producir los servicios que provee la matriz) y relativamente pequefio,
por lo que la fabrica se trasladara a otro pais donde el mercado interno o la dotacion de mano
de obra, impliquen ventajas para la produccion del bien final. Ese bien final utiliza los
insumos intensivos en conocimiento originados en el pais de origen, contribuyendo a la
generacion de economias de firma.

En su exposicion técnica del KCM, Markusen (2002) establece las ecuaciones y las
desigualdades que deben cumplirse en los espacios de solucion del modelo. Luego utiliza la
I6gica de equilibrio parcial (a partir de derivadas parciales en puntos seleccionados) para
mostrar cual es la intuicion detras de los resultados del equilibrio general. EI modelo de
equilibrio general tiene mas de 60 ecuaciones y desigualdades, muchas de ellas no lineales, de
tal forma que no es posible encontrar soluciones de formas simples. Por lo tanto, los espacios
de solucién se muestran a través de simulaciones numéricas asignando valores a algunos
parametros de interés. El aporte mas sustantivo del modelo radica justamente, en poder
gjercitar vinculos entre mercados de factores y mercados de bienes, es decir obtener
resultados de equilibrio general. De hecho, eso es lo que permitira establecer relaciones entre
caracteristicas de los paises (luego testeables) y la existencia de IED bilateral y sus formas.
Estas preguntas, que son las mas interesantes, como explica Markusen, “simplemente no se
pueden hacer en un modelo de pequefia dimension susceptible de una solucién analitica”.

En relacion con los supuestos del KCM, el modelo se refiere a una tecnologia en la que los
costos de la fragmentacion geogréfica de la produccion de la matriz utilizando una planta en
el exterior (posibilidad de IED de tipo v) son relativamente bajos, los costos fijos de la firma
matriz son mas intensivos en mano de obra calificada que los costos fijos asociados con la
produccion, mientras que las economias de “produccién conjunta —jointness” facilitan la
distribucion de costos fijos de la firma a través de multiples plantas. Estas tres propiedades:
fragmentacion, intensidad de mano de obra calificada para la generacion de la tecnologia que
se transfiere a la filial, y economias de produccion conjunta multiplanta, son las que habilitan
que surjan del modelo, endégenamente, y bajo cirscunstancias que el modelo define, las
formas h y/o v de expansién transnacional.

El modelo se compone de dos paises que producen dos bienes, el primero con rendimientos
constantes, cuya comerciabilidad no es relevante. El segundo bien X, se produce con
rendimientos crecientes a escala, mediante empresas imperfectamente competitivas, que
operan en oligopolios de Cournot. Los rendimientos crecientes se explican por economias de
firma, como resultado de insumos conjuntos, tipicamente la investigacion y desarrollo (I + D)
asociada a la generacion de tecnologia, pero también existen economias de escala a nivel de
planta. Ambos bienes son producidos con trabajo calificado y no calificado, pero el bien X es
mas intensivo en trabajo calificado, en especial a través de los costos fijos que entran en su
produccidn (que son los que dan origen a las economias de firma).

Sobre la base de tales supuestos, las simulaciones del Modelo KCM en base a valores
“razonables” de los parametros relevantes (costos de transporte y de IED, economias de
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escala de planta y de firma) permiten delinear como sera la distribucion de la produccién entre
empresas domésticas, de tipo h y de tipo v originadas en paises i o0 j, dada la distribucién
mundial (entre i y j) del trabajo calificado y de un insumo compuesto cuyo princiapal
componente es el trabajo no calificado.

La Figura 1 extraida de Markusen (2002), esquematiza como se podria generar esa
distribucion tomando en cuenta seis tipos de empresas: las domésticas de i y j, que producen
para el mercado interno respectivo y exportan al otro mercado; las firmas h con origeneni o j
y las firmas v con origen en i y j. Dado un costo de transporte razonable (en el caso se fija
t=0.20) la distribucidn de empresas con origen en i y en j dependeran de cual sea el espacio de
la caja de Edgeworth en que encuentran las caracteristicas de los dos paises que van a definir
el equilibrio resultante. La diagonal principal (Oi, Oj) indica el espacio donde la dotacion
relativa de factores es igual entre i y j, pero los paises difieren en tamafio. A lo largo de esa
diagonal, cuanto mas cercano es el punto al origen Oi, mas pequefio es i y mas grande es j.

La influencia de las economias de escala hace que los efectos sobre la produccién adicional de
cada pais, a medida que se alejan del origen, implican mayor aumento en la produccion
intensiva en calificacion que en la produccion basada en insumo genérico. Por esa razén la
linea sobre la cual ambos paises tienen el mismo tamarfio no coincide con la diagonal. La linea
equi-tamafio se orienta en direccion Noroeste-Sureste, desde un punto en que el pais i tiene
0.95 del trabajo calificado mundial y 0.3 del trabajo no calificado, hasta un punto donde i
tiene el 0.05 del trabajo calificado y una proporcion 1-0.3=0.7 del trabajo no calificado
mundial. En el primer punto (arriba de la segunda caja de la Figura 1), j alcanza el mismo
nivel de produccion con los complementos 0.05 “skilled” y 0.7 “composite/unskilled”),
mientras que el segundo punto equivale a la produccién de j con los restantes 0.95 y 0.3 de los
respectivos insumos.

En un equilibrio donde los costos de transporte son relevantes, pero no prohibitivos de los
flujos bilaterales de comercio (por lo menos en lo relativo a las importaciones de i), como el
de t=0.2, habra motivos para las formas de tipo h, que se agrupan en el centro del grafico
superior en la Figura 1. El &rea pintada del color méas oscuro refleja un espacio donde tanto el
tamafio como las dotaciones factoriales relativas son similares entre i y j. En ese espacio
solamente es rentable la produccion con filiales orientadas al mercado interno instaladas en el
otro pais, que permitan usar el tamafio del otro mercado para realizar economias de escala
saltando los costos de comercio.

Las firmas de tipo v apareceran cuando el pais receptor es grande (en el grafico cuando es
mayor que el emisor), a la vez que el emisor dispone de abundancia relativa de capital
humano, y el receptor es abundante en insumos genéricos (mano de obra de baja calificacion).
Eso ocurre cerca de los vértices adyacentes a Oi y a Oj. La parte superior izquierda del cajon
de Edgeworth sera ocupada por firmas vij, mientras que la parte inferior derecha serd ocupada
por firmas viji, las zonas respectivamente més lejanas de sus origenes (Oi y Oj) donde el pais
receptor es grande y el emisor es capital humano abundante.
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Figura 1. Regimenes de equilibrio con t=0.20
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La Figura 2, copiada de Markusen (2002), simplifica esos resultados tomando solamente la
relacion ij, es decir las empresas con origen i que producen en j, sean horizontales o
verticales. El dibujo permite apreciar que en los espacios cercanos al origen Oi, igual que
cerca de Oj, que queda oculto en el dibujo (detrds de area flotante de la produccion), la
produccion transnacional es cero. A lo largo de la diagonal de iguales dotaciones relativas va
creciendo la produccién de firmas hij, que es maxima cerca del centro cuando ambos paises
son similares. Hacia el vértice que aparece a la derecha en la figura, crece la produccion de
firmas vij, que cae cuando se mueve desde ese Vvértice hacia el Oj, especificamente luego de
que la observacidn pasa por la linea de equi-tamafio.
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Figura 2. Produccion de plantas en j que son filiales de empresas del pais i
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La Figura 3 simula un cambio en costo de comercio t de j desde un valor casi nulo hacia el 0.2
que conformaba las simulaciones anteriores. El aumento del costo de comercio en j parece no
tener efecto sobre la produccion de las filiales verticales, pero produce un aumento importante
en las de tipo horizontal. El costo de comercio en j impulsa la expansion de las formas de
expansion transnacional asociadas al mercado del pais receptor. Es el efecto tradicional en las
teorias (desde Mundell en los 1950s), en las que la IED sustituye los flujos de exportaciones
desde i hacia j saltando los costos de comercio (tariff jumping).

Figura 3. Cambio en la produccion de filiales (plantas en j propiedad de i)
Costo de comercio en j pasa de 0.01 a 0.20
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3. Tendencias del proceso de transnacionalizacion en el mundo

El proceso de globalizacion econémica ha tenido un fuerte empuje desde 1990, debido en
parte a una importante aceleracion del proceso de transnacionalizacion, es decir la creciente
presencia de ET organizando la produccion y el comercio mundiales. Su expansion a través
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de las fronteras de los paises puede medirse a través de flujos de IED, que constituyen redes
observables a través de los stocks de IED (en adelante se utilizan los términos stock de IED o
IED acumulada, para referirse a la Posicion de Inversion Internacional que se registra en las
balanzas de pagos) o mediante la observacion directa de la actividad de las filiales. UNCTAD
en sus informes anuales sobre las inversiones en el mundo, organiza y publica la informacién,
tanto proveniente de los registros de balanzas de pagos de los paises, como de agencias
paraestatales y privadas que relevan los movimientos de las empresas, que su vez obtienen sus
fuentes de la prensa especializada y de datos publicados por las empresas. OCDE recupera y
organiza la informacion sobre flujos y posicion internacional de IED bilaterales con datos de
balanza de pagos de los paises miembros de esa organizacion.

3.1Evolucién y distribucion mundial de la IED

La evolucion de los flujos de Inversion Extranjera Directa (IED)® en el mundo constituye una
primera aproximacion razonable al proceso de Transnacionalizacion. La evolucién de estos
flujos da cuenta de como las Empresas Transnacionales (ET) ganan espacio en el conjunto de
la economia global, transformandose en la segunda mitad del siglo XX, y muy
aceleradamente desde la década de 1980, en los agentes principales de la formacion de la
economia mundial.

El grafico 1 muestra los flujos en dolares constantes de 2005° lo que ayuda a comparar con
las décadas anteriores, dado que se dispone de datos sistematizados por UNCTAD desde
1970. Se observa que la IED en el mundo alcanza valores que no tienen precedentes historicos
en lo que va del siglo XXI. Luego de 1985 ocurrié un primer salto del proceso, que de todos
modos no super6 los 400 millones de dolares de 2005 en sus maximos de los afios 1989 y
1990. Los dos sucesivos empujes de la IED en el mundo tienen sus picos en los afios 2000 y
2007, con valores cercanos a 1.6 y 1.7 billones de ddlares de 2005, valores mas de cuatro
veces superiores al maximo histérico anterior de 1990.

8 La IED como flujo financiero, se registra como entrada y salida en las Balanzas de Pagos de los paises. El flujo
de entrada implica un movimiento de recursos por parte de un agente no residente para participar en el capital de
una empresa local, con intencion de control. La mayor parte de la IED en el mundo la realizan Empresas
Trasnacionales (ET) como forma principal de expansion de sus redes de filiales.

® Deflactados por el deflactor implicito del PIB de los paises del CAD, provisto por OCDE.

10 Se corresponden con 1.4 y 1.9 billones de délares corrientes, respectivamente, Grafico 2. Es importante tener
en cuenta que UNCTAD ajusto recientemente las cifras agregadas eliminando duplicaciones por reexportacion
de capital e IED recibida por centros financieros, que claramente no es IED, pero aparecia como tal en informes
WIR anteriores a 2015.
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Gréafico 1

Flujos entrada de IED 1970-2016
(billones de ddlares constantes)
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Nota: se utiliza el deflactor implicito del PIB de la OCDE, con base 2005=100.
Fuente: elaboracion propia sobre datos de UNCTAD 2017 y OCDE.

Puede observarse que el grueso de las entradas de IED durante el periodo 1970 a 2008 se
produjo en Paises Desarrollados, los que determinan los movimientos de la IED en la escala
global. Como se observard méas adelante, una porciébn muy relevante de las entradas
correspondientes a los mayores picos historicos tienen que ver con procesos de Fusiones y
Adquisiciones (F&A), es decir compras transfronterizas de empresas que realizan algunas ET.
Ejemplos paradigmaticos de este tipo de actividades se observaron en los mercados de
telecomunicaciones en Europa y EUA.

La trayectoria de los flujos de IED en el mundo y su distribuciéon segin grupos de paises
receptores en 1990-2016, medida en ddlares corrientes, se resume en el Gréafico 2. Se observa
un periodo de crecimiento explosivo de la IED en el mundo, iniciado en la segunda mitad de
la década de los 1990, con un pico en 2000, una importante caida en 2001 y 2002, y un
incremento acelerado hasta llegar en 2007 a 1,9 billones de ddlares (su maximo historico),
seguido de una contraccion en la crisis financiera de 2008-2009. En los ultimos afios los flujos
de entrada han tenido un crecimiento irregular, ubicandose en valores cercanos a 1,7 billones
de ddlares en 2015 y 2016.
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Gréfico 2. Flujos IED entrada por tipo de paises receptores
(miles de millones de ddlares corrientes)
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PenD incluye algunas economias de industrializacion reciente (Corea, Taiwan, Singapur y Hong Kong).

Fuente: UNCTAD WIR 2017 Database

Las tendencias sugieren la posibilidad de que agrupar los datos en - por lo menos - tres etapas,
o “escalones”, que quizas puedan asimilarse con momentos diferenciados del proceso de
transnacionalizacion. La década 1985-1995 muestra valores promedio en torno a los 200
millones de ddlares corrientes, la década 1996-2005 muestra un despegue con mudltiples
oscilaciones pero alcanzando un promedio cercano a los 800 millones, y la década 2006-2015
con un promedio que se acerca a 1.5 billones. Los valores de 2015 y 2016, cercanos a 1.8
billones, fueron sucedidos por caidas que probablemente, muestran cierta continuidad del
promedio anterior hasta 2018. En el gréafico 2 también se observa que el grueso de la IED que
reciben los Paises en Desarrollo (PenD) corresponde a los paises de ingreso medio alto. Antes
de 2000 las ET practicamente no invertian en los paises de menores ingresos (bajos y medio-

bajos).

Cuadro 1. Flujos de IED mundo, re

giones de destino y origen (1990-2016)

1990- | 1996- | 2001- | 2006- | 2011-

Flujos de IED 1995 | 2000 | 2005 | 2010 | 2015 | 2016
Mundo (mil millones US$) | 223 | 800 | 716 | 1.479 | 1.545 | 1.746
Entradas a (% mundo):
P Desarrollados 68% | 75% | 64% | 59% | 51% | 59%
P en Desarrollo* 32% | 25% | 36% | 41% | 49% | 41%
América Latina 8% 9% 9% 8% | 12% | 8%
Ameéricadel Sur| 4,7% | 6,5% | 4,7% | 5,4% | 8,7% | 5,8%
América Central | 3,0% | 2,0% | 3,9% | 2,2% | 2,6% | 2,2%
China 9% 5% 8% 6% 8% 8%
Salidas de (% mundo):
Paises desarrollados 88,0% | 91,5% | 87,4% | 78,9% | 67,6% | 71,9%

Nota *: Incluye las denominadas por UNCTAD Economias en Transicion, en general paises de Europa

del Este
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El cuadro 1 muestra la participacion de diferentes tipos de paises y regiones dentro de la
recepcion de IED mundial. Hasta la década de 1990s los paises desarrollados (PD) reciben
entre 2/3 'y % de la inversion externa global, siguiendo la tendencia historica de concentracion
del proceso de transnacionalizacion en estos paises. En la posguerra fueron empresas de EUA
inviertiendo en Europa durante la década de 1950, en la década de 1960 el rasgo principal es
la IED cruzada entre EUA y Europa, mientras que luego de 1970 emerge Japdn como un
importante origen y empiezan a tener vigor los movimientos intra-asiaticos. La triada EUA,
Europa y Japon conforma el centro emisor de IED hasta fines del siglo XX. En lo que va del
siglo XXI la reorientacion del proceso hacia los PenD es muy marcada: comenzaron con una
participacion algo mayor a una tercera parte y llegan a recibir alrededor de la mitad de los
flujos de IED luego de la crisis de 2007-2008*. Por primera vez en la historia, paises de
menor desarrollo relativo participan en forma paritaria como captadores de inversiones dentro
del proceso de transnacionalizacion mundial entre 2011 y 2015. También puede observarse el
aumento de la presencia de empresas de paises en desarrollo como origen de los flujos de IED
en el mundo, aunque en proporcion minoritaria, llegando a 28% de las salidas mundiales en
2016.

La trayectoria de IED en los paises desarrollados (PD) fue la que mayormente demarcoé las
fluctuaciones mundiales en los dltimos 26 afios. Tanto los aumentos acelerados como las
caidas abruptas que se observan alrededor de los afios 2000, 2007 y 2012, se apoyan en
similares movimientos de la IED que reciben los PD, las que a su vez, se corresponden con
olas de compras de empresas entre paises, lo que se conoce como fusiones y adquisiciones
transfronterizas (F&A). Las F&A son operaciones orientadas a adquirir empresas establecidas
en el pais receptor, inversiones que como regla general son realizadas por empresas
transnacionales (ET). El grafico 3 muestra que las F&A tienen las mismas fluctuaciones que
la IED a escala mundial. Si bien son fuentes diferentes y no estrictamente comparables, los
datos recolectados por UNCTAD a partir de consultores privados sobre compras de empresas,
se superponen con bastante nitidez con las series provenientes de las balanzas de pagos de los
paises (IED en Gréaficosl y 2). Parece ser que las F&A juegan un rol fundamental tanto en las
aceleraciones como en las caidas de la IED, sobre todo en los PD, donde se acumula el grueso
de las F&A a nivel mundial.

11 Estimaciones posteriores, eliminando el efecto de los centros financieros internacionales, ubican la
participacién de los paises en desarrollo como receptores de algo mas del 40% de la IED mundial.
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Grafico 3. F&A transfronterizas por pais vendedor
(miles de millones de U$S corrientes)
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Fuente: UNCTAD WIR 2017 Database

Por lo tanto, las F&A transfronterizas dan cuenta de un parte importante de la variabilidad en
la expansion de los flujos mundiales de IED de las ultimas tres décadas.

3.2 La transnacionalizacion mundial segun IED acumulada (stocks)

La resefia anterior permite verificar que los flujos de IED en el mundo nos ofrecen una
aproximacion interesante para observar la velocidad del proceso de transnacionalizacion, lo
que resulta consistente con las evidencias obtenidas por estimaciones sobre la actividad de las
matrices y filiales. Pero mas alla de los flujos (el movimiento), los acervos de IED acumulada
en el mundo resultan un mejor indicador sobre la situacion estructural del proceso (y sus
cambios).

En el grafico 4 se observa que la tendencia en todo el periodo es creciente, con la Unica
ruptura importante durante la crisis financiera del 2008. Por lo general, las ET no pierden
peso en las crisis, porque aunque bajen los flujos, mientras sean positivos y superen la
depreciacion®?, permiten seguir aumentando stocks y continuar construyendo sus redes. La
actividad de filiales que se observé en la seccion anterior da cuenta de esos movimientos.

En la misma direccion, se constata que desde el afio 2009 el stock de IED mundial representa
una tercera parte del PIB mundial, lo que quiere decir que en dos décadas la
transnacionalizacion mundial se ha triplicado, duplicandose en economias en desarrollo, las
que alcanzaron en su conjunto un ratio stock IED/PIB de 31% en 2016.

12 | a posicion internacional de IED entrada (Inward), registrada en la balanza de pagos es una medida del capital
integrado por las filiales presentes en el pais, asi como la Salida (Outward), es una medida del capital integrado
de filiales en el exterior que tienen sus matrices en el pais.
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Gréfico 4: Entradas de IED acumulada sobre PIB (en %)
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Fuente: UNCTAD WIR 2017 Database

Considerando las regiones en desarrollo, podemos diferenciar patrones de recepcion de IED.
En el Gréfico 5 se puede ver que tanto China como India tienen al final del periodo un stock
de IED muy reducido si se lo compara respecto del tamafio de sus respectivas economias. El
ratio stock IED/PIB en el 2016 es menor a 15%, muy menor al ratio mundial de un tercio.
Esto quiere decir, que si bien estas economias han ido acumulando IED, han ido haciéndolo a
un ritmo menor que el aumento de su PIB.

Principalmente es remarcable el caso de China, ya que hasta el 1998 seguia alrededor de los
valores mundiales, para luego disminuir el ratio y mantenerlo bajo. Como lo notaban Cravino
et al (2007/a), hacia finales de la década del noventa parece producirse un punto de inflexién
en esta relacion para el caso de China, desde una participacion creciente de la IED acumulada
en el PIB, denotando una economia cada vez mas transnhacionalizada, hacia una paulatina
reduccion en el grado de transnacionalizacién, hasta estabilizarse en torno al 10% en los
ultimos tres afios. Segun observamos anteriormente (Bittencourt, 2012) el crecimiento de la
economia china, a diferencia de lo que parece estar ocurriendo en la mayor parte del mundo
(incluida América Latina), parece cada vez mas liderado por agentes locales mas que por
empresas transnacionales, las cuales posiblemente se estén limitando a algunos segmentos de
esa economia.

El caso del resto de los paises del Sudeste Asiatico se coloca en el otro extremo, donde la IED
acumulada ha tenido un rapido ascenso hasta superar el 70% del PIB en 2014.
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Gréfico 5: IED acumulada sobre PBI, regiones en desarrollo (en %)
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El Cuadro 2 ofrece una mirada complementaria sobre el mismo fenémeno, a través de la
comparacion entre la participacion como receptor de IED que muestra un pais o grupo de
paises, respecto a su peso en el PIB mundial. Markusen (2003) identificaba tres situaciones
diferenciadas:

- primero el conjunto de paises mas pobres que recibian mucha menos IED que su
tamario relativo hasta 1990,

- en segundo lugar los paises desarrollados cuyo coeficiente aproximado a uno indica
que estan en el promedio mundial,

- un tercer conjunto de paises en desarrollo que recibieron una mayor proporcion del
stock de IED que su peso en el PIB mundial hasta 1995. Un limitado niumero de paises
de ingreso medio, grupo exclusivo de receptores de IED, explicaba este tercer grupo,
en contraste con los paises mas pobres.
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Cuadro 2
Participacion en el stock de entrada de IED/participacién en el PIB mundial

N Paises Paises en Paises menos América -
Ano desarrollados | desarrollo desarES;Iados Latina China
1980 0,96 1,10 0,37
1985 0,91 1,36 0,51
1990 0,97 1,22 0,51 0,99 0,52
1995 0,92 1,40 0,72 0,90 1,17
2000 0,99 1,07 0,97 0,92 0,70
2005 1,00 1,00 1,21 1,14 0,49
2010 1,04 0,92 0,84 1,00 0,32
2015 1,09 0,87 0,88 1,01 0,32

Fuentes: 1980/1995 Markusen (2003).
América Latina, China, y 2000-2015: elaboracién propia sobre datos de UNCTAD World Investment Report
2017.

(*) Afganistan, Angola, Bangladesh, Benin, Bhutan, Burkina Faso, Burundi, Cambodia, Central African
Republic, Chad, Comoros, Congo, Djibouti, Equatorial, Guinea, Eritrea, Etiopia, Gambia, Guinea, Guinea-
Bissau, Haiti, Kiribati, Lao People's, Democratic Republic, Lesotho, Liberia, Madagascar, Malawi, Maldives,
Mali, Mauritania, Mozambique, Myanmar, Nepal, Niger, Rwanda, Samoa, Sdo Tomé and Principe, Senegal,
Sierra Leone, Solomon Islands, Somalia, Sudan, Timor-Leste, Togo, Tuvalu, Uganda, Tanzania, Vanuatu,
Yemen, Zambia.

Las cifras 2000-2015 contrastan algunas de las afirmaciones anteriores, mostrando cambios
en algunos de los principales hechos estilizados acerca del proceso de transnacionalizacion
mundial que detectaban tanto Markusen como Dunning. Parece de interés considerar estos
cambios a la hora de proponer hip6tesis que sustenten la modelizacion para los estudios
empiricos.

En la segunda mital de los 1990s (datos de 1995 y 2000) se produce un proceso de
convergencia en el nivel de atractividad relativa al PIB que viven los diversos grupos de
paises. Los paises desarrollados contintan su tendencia a recibir IED tanto como su peso en el
PIB, mientras que los paises mas pobres, que eran relativamente marginados (aun en relacion
CON SuU escaso peso econdmico) empiezan a aumentar su peso en la posicion relativa de capital
recibido. Por lo tanto, el proceso de transnacionalizacion incorpora a muchos de los paises
mas pobres, de modo que el promedio alcanza en 2005 un indice significativamente mayor
que 1, lo que también ocurre en América Latina.

Por lo tanto, por lo menos tomando estos valores promedio por grupo de paises, pese a la muy
menor participacion de los mas pobres en la distribucion de la IED mundial, se produce cierta
convergencia en la transnacionalizacion pasiva a escala mundial y tomando grandes grupos de
paises, parece que todos se movieran en direccion al valor unitario del indicador, pesando
tanto en la IED como su peso en el PIB mundial.

El conjunto de paises en desarrollo se mueve desde valores muy superiores a 1 (y crecientes
hasta 1995) hacia valores menores que uno en 2010 y 2015. China y América Latina explican
mas del 50% del comportamiento de este grupo desde 1995, con desempefio bien diferentes.
Mientras que América Latina se mantiene recibiendo IED mas o menos en relacion con su
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peso en el producto o ingreso mundial, China aumenta mucho mas su peso en el producto que
su participacion en el proceso de transnacionalizacién pasivo. De hecho, sus valores de menos
de 0,5y 0,3 en los 2000, son similares a los que mostraban los paises mas pobres en 1995 y
antes, lo que permitia a Markusen (2002, cap. 1) calificarlos como marginados de este
proceso.

3.3 La transnacionalizacion mundial a través de la actividad de las filiales

Las estimaciones directas acerca de la actividad de las ET y de sus filiales permiten otra
forma de observar la dindmica de la transnacionalizacion. Moosa (2002) citando a UNCTAD
(1999) selecciona algunos hechos estilizados sobre el proceso de transnacionalizacion, que en
los puntos siguientes se comparan con informacion provista por WIR 2017:

A fines del siglo XX se estimaba la presencia de unas 60.000 matrices con una red de
500.000 filiales. Principalmente originadas en PD pero con creciente peso de PenD
como origen. Esta mayor cantidad reciente de ET originadas en PenD probablemente
aumento el nimero de matrices pero no tanto la cantidad de filiales. En la lista de las
100 mayores ET de 2016 se encuentran 9 empresas originadas en Paises en Desarrollo,
5 de ellas del “area china” (dos de la RPC y una de Hong Kong, Taiwan y Singapur).
Brasil, Corea, México y Malasia también tienen una empresa en esa lista.

En 1997 las 100 mayores ET manejaban 2.2 billones de ddlares de 2016 como activos
externos, cifra que alcanz6 8.3 billones en 2016. En relacion a sus ventas externas,
eran unos 2.6 billones (délares constantes de 2016) y aumentan hasta 4.8 billones en el
ultimo afio. Estas actividades eran realizadas por 6 millones de empleados en 1997,
alcanzando a 9.3 millones de empleados en el exterior en 2016. La expansion de las
ET se mueve especialmente través de los activos, que aumentan mucho mas que las
ventas y que el empleo en lo que va del siglo XXI, a diferencia de décadas anteriores
donde la mayor dinamica del proceso estaba en las ventas y el empleo.

Estos datos implican que si bien la transnacionalizacion continda con vigor en la
segunda década del siglo XXI, su ritmo se desacelera respecto a las dos décadas
anteriores (UNCTAD 2017). El proceso ocurre en “olas”, que marcan avances
permanentes de los indicadores de transacionalizacion (Transnationality Index, TNI)
publicados anualmente por UNCTAD. Ocurren dos fases aceleradas en 1993-1997 y
2003- 2010, desde cuando el TNI se ha mantenido relativamente estable, aunque
continua creciendo cuando se mide por activos externos de las mayores ET.

El TNI alcanza a 65% en la cupula de las mayores 100 ET del mundo en promedio
2011-2016. EI TNI medido para las mayores 100 ET del mundo en desarrollo llega
36% en el mismo periodo, lo que refleja la menor maduracion de la expansion
transnacional de estas empresas.

En 1997 las 50 mayores ET no financieras de PenD tenian 130 mil millones de activos
externos (en dolares de 2016), y las 5 mas grandes provenian de Corea, Venezuela,
China, México y Brasil. En 2016 las 50 mayores ET de PenD tienen 1.2 billones y las
5 mayores provienen de Hong Kong, China, Taiwan, Corea y Malasia. Todas son
asiaticas y con gran peso de la “Gran China”.
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vi.  La proporcion del PIB mundial bajo control de las ET, es decir la suma del peso del
VAB generado por las filiales y por las matrices, alcanzaba a una cuarta parte en 1997
(Moosa, 2002). Segun las estimaciones de UNCTAD para la actividad de las filiales y
el grado de trasnacionalizacion de las ET, esa proporcion debe continuar o haber
crecido levemente en los afios recientes.

vii.  Estimaciones para mediados de la década de 1990s, sefialaban que el peso del
comercio intra-firma en el comercio mundial superaba el 35%, y otro tercio del
comercio mundial tenia a ETs de un lado (como compradoras o vendedoras de
insumos). Esto implica que el comercio entre empresas independientes no ET era
cercano a la cuarta parte del total (WIR, 2000)

De los diferentes ritmos de crecimiento entre la actividad de las filiales y variables macro, se
derivan otros indicadores de presencia de las ET en el mundo que se presentan en el Grafico
6. Las ventas de las filiales superaban el 20% del PIB mundial en 1982, tienen una fuerte
aceleracion en los noventa, ubicandose por encima de la mitad del PIB mundial en 2000-
2002. Si se entiende este valor como extraordinario (probablemente haya una sobreestimacion
por parte de UNCTAD), se observa que los guarismos de 2005-2007 y 2010 retoman la
tendencia o proyeccion 1980-1990, alcanzando 35%. UNCTAD muestra un nuevo salto entre
2010 y 2016 acercandose al 50%.

Grafico 6. Indicadores de la transnacionalizaciéon mundial basados en actividad de filiales
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Fuente: elaboracion propia con datos de UNCTAD.

UNCTAD también estima el valor agregado por las filiales, una magnitud mas comparable
con el PIB mundial, dado que las ventas incluyen valor de los insumos. Las filiales de ET
produjeron en 1990 el 7% del PIB mundial, llegando al 10% en 2000-2002 (valor
extraordinario fuera de la tendencia) para reducirse levemente a principios del siglo XXI 'y
retomar su crecimiento hasta acercarse al 11% en 2016. Considerando el valor agregado por
las matrices en sus ventas locales y exportaciones desde paises de origen, segun estimaciones
propias del grado de transnacionalizacion de las mayores empresas del mundo, el peso de las
ET en el PIB mundial debe haber superado el 20% en lo que va del siglo XXI.

3.4 La transnacionalizacion por sectores
A su vez, los datos recabados por UNCTAD permiten observar en que sectores se realizan las
principales operaciones, lo que a su vez, ofrece indicios sobre la orientacion o estrategia: las

38



F&A en servicios son predominantemente orientadas al mercado, en recursos naturales a la
exportacion, y las manufactureras pueden representar ambas formas.

Los graficos All y Al2 (Anexo 1) muestran que los picos de F&A (y por lo tanto de la IED
mundial) alrededor de 2000 y 2007 se corresponden con olas de compras mayoritariamente en
el sector de servicios. Luego de un aumento de las compras de empresas en sectores primarios
entre 2006 y 2011, desde 2012 el sector manufacturero es donde se realizan los mayores
montos de ventas. Desde 1990 a 2014 los servicios constituyeron la mitad de las F&A
transfronterizas, llegando a 2/3 del total en 1996-2005, con un fuerte liderazgo de las
operaciones en telecomunicaciones y finanzas, 41% de las ventas de empresas en el periodo.
Sumadas a electricidad y agua, y a servicios empresariales, explican el 39% del total de las
F&A en 2006-2014. Las manufacturas parecen estar recuperando posiciones: lideradas por las
compras de empresas en Alimentos, Bebidas y Tabaco, Farmacéuticas, Quimicos y
Electronicos, superan la tercera parte del total de F&A en 2005-2014. Alimentos y
farmacéuticos explican el pico de F&A de 2015-2016.

Por contraste, el valor total de los proyectos nuevos anunciados sigue una tendencia mucho
mas estable (Grafico Al.3), donde predominan los servicios luego de 2011, con el liderazgo
de: Electricidad, Gas y Agua, Construccion, Servicios de negocios y Transporte, Logistica y
Comunicaciones (Cuadro Al.2). La IED en nuevas inversiones manufactureras que fue 46%
del total de nuevos proyectos en 2003-2010, baja a 40% en 2011-2015, cediendo espacio a los
servicios. La industria automotriz, asi como las de productos quimicos y equipos electronicos,
son los tres sectores que mantienen el liderazgo (eran 22% en 2003-2011 y 20% en 2012-
2016).

Si bien podria estar revirtiéndose parcialmente en los ultimos afios, la tendencia al creciente
peso de los servicios tanto en las F&A como en los anuncios de proyectos de nueva IED en el
mundo, pueden estar evidenciando la continuidad del predominio de las formas de expansién
horizontales u orientadas al mercado, por lo menos en los grandes trazos del proceso de
transnacionalizacion a escala mundial. Las industrias manufactureras que mas tienden a
organizar sus actividades en cadenas de valor, como la automotriz o la electrénica, no
aumentan su peso tanto dentro del valor total de nuevos proyectos como en las F&A. A escala
global no parece haber mayor evidencia del advenimiento de un cambio cualitativo de la
significacion que asignaban las hipétesis de Trajtenberg &Vigorito (1984).

3.5 Globalizacion productiva, comercial (cadenas de valor) y formas de expansion
trasnacional

A efectos de poder discutir cuales son las formas predominantes de expansion de las ET en el
mundo, interesa relacionar la dindmica del proceso de transnacionalizacion, con la
globalizacion comercial. ElI Grafico 7 muestra que los flujos de IED a precios constantes
parecen ocupar nuevos escalones (o saltos) luego del afio 2000. La tasa de crecimiento de
todo el periodo 1970-2016, calculada por regresion logaritmica, resulta en 7.8% anual®?,
superior a la tasa correspondiente a las exportaciones 5.1%, y ambas por encima del

13 Esto resulta en un todavia mayor crecimiento de la IED acumulada, por encima del 12% anual.
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crecimiento del PIB mundial, 3.0% anual en el periodo. El proceso de apertura hacia el capital
extranjero avanza fuertemente durante el periodo de modo tal que la globalizacion productiva
constituye el eje principal de la globalizacion, avanzando més rapidamente que el comercio
mundial. Las redes de las ET avanzan con discontinuidad y saltos mas abruptos que los
observados en la evolucion del comercio mundial, lo que en promedio termina generando una
mayor velocidad. Ambos procesos avanzan con mas velocidad que la dindmica productiva del
mundo, de alli deriva el avance de la apertura en los dos sentidos.

Grafico 7. Flujo de IED, exportaciones y PIB mundiales 1970-2016
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Segln se observa en el Gréfico 8, la comparacién entre ventas de filiales respecto a
exportaciones mundiales indica que la provision de mercados por la via de produccion
trasnacional es preferida a las exportaciones a lo largo de todo el periodo. Las ventas de
filiales ya eran 10% superiores al valor de exportaciones en 1982, pero la diferencia aumentd
llegando al afio 1990 a 40%, para mas que duplicarlas en los alrededores de 2000, dando
cuenta de la aceleracion de la transnacionalizacion como fendmeno méas marcado de la
globalizacion econdmica en la ultima década del siglo XX.

La preferencia por produccion internacional se reduce algo en 2005-2010 (hasta 1.3) y vuelve
a crecer en 2016 (hasta 1.8). La transnacionalizacién mantiene su ritmo frente a la
disminucion de la tasa de crecimiento del comercio en 2011-2016. Es importante tener
presente que estas cifras son estimaciones de UNCTAD presentadas en los textos de los
informes mundiales sobre IED, no las presentan en sus bases de datos anexas. Son
proyecciones utilizando diversas fuentes (la mas fidedigna es el Survey of Current Business
del Departamento de Comercio de EUA) y por lo tanto deben tomarse como una
aproximacion a las tendencias.
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Grafico 8. Ventas de filiales de ET como proporcion de las exportaciones mundiales 1982-2016
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Tanto la comparacion de IED como de la actividad de las filiales respecto a las exportaciones,
muestran que la globalizacién productiva o transnacionalizacion es un proceso mas dindmico
que la expansion comercial hasta el afio 2000. Sin perjuicio de lo dicho, la globalizacion
comercial también avanza en todo el periodo sin detenerse, dado que las exportaciones e
importaciones crecen mas rapido que el PIB. En particular, entre 2000 y 2010 parece avanzar
mas rapidamente que la globalizacion productiva, si se las mide comparando ventas de filiales
con exportaciones mundiales. La velocidad de ambos procesos se nivela, sin perjuicio de que
ambos avanzan en paralelo.

La relacién entre ambos procesos esta muy vinculada con las formas de transnacionalizacion
dominantes en cada periodo histérico, lo que a su vez forma parte de una caracterizacion
imprescindible para entender el modo en que cambian en esta nueva etapa los determinantes
principales de las decisiones de inversion de las ET, asi como estas decisiones condicionan y
se ven condicionadas por la apertura comercial. Una parte importante de las pruebas
econométricas que se presentan en la seccion 5 apuntan en la direccion de dilucidar esas
preguntas.

El Gréfico 9 ofrece alguna evidencia preliminar adicional sobre el tema. La participacion de
las exportaciones de las filiales en sus ventas mundiales muestra una preferencia permanente
por las formas cerradas, las filiales exportan una cuarta parte de sus ventas con la excepcién
de los afios en los alrededores de 2010, y en 2016 menos de la quinta parte. Sin desmedro de
ello, la desaceleracion del comercio mundial permite que esa menor proporcion de las ventas
mantenga la participacién de las export de filiales en el comercio mundial, en una tercera
parte.
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Grafico 9. Apertura exportadora en el mundo y en filiales de ET 1982-2016
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Lo que estas cifras sugieren, por lo tanto, es que luego de la desaceleracion del comercio
mundial posterior a 2010, las formas horizontales de expansién de las ET parecen
consolidarse como dominantes, como lo han sido histéricamente, y como lo fueron hasta el
afio 2000 (Markusen 2003, Brainard 1997, ver debate CMM — BDH en seccion 4.1). Menos
de la quinta parte de la actividad de las filiales se destina a la exportacion en 2016. Es mas:
pese a la entrada de China en el comercio mundial y en el circuito de inversiones, lo que
implicé un aumento de las formas tipo plataforma exportadora (relacionadas con cadenas
internacionales de valor), en el momento de auge (cercano al afio 2010) las formas verticales
siempre estuvieron relacionadas con menos de la cuarta parte de la actividad de las filiales en
el promedio mundial.

4. Definicion de un modelo gravitacional para estimar determinantes de la
IED bilateral en el marco del KCM

4.1 Antecedentes

Numerosos trabajos han realizado especificaciones empiricas sobre los determinantes de la
IED apoyadas en el modelo tedérico del KCM. La primera y quizas mas conocida
especificacion fue la de Carr, Markusen y Maskus 2001 (CMM), cuyo objetivo fue “estimar”
empiricamente el KCM. Este objetivo vuelve a este articulo de especial interés, en primer
lugar, porque muchos de los posteriores trabajos utilizaron modelos estimables similares para
testear hipdtesis sobre impacto de politicas, utilizando los determinantes de la IED como
controles. Por esa razon los trabajos posteriores prestaron poca atencién al analisis de los
determinantes como objeto, asi como al estudio de las formas de expansion transnacional que
los resultados estuvieran sugiriendo. En segundo lugar, el debate con la critica de Blonigen,
Davies y Head (2003, en adelante BDH) ofrece miradas alternativas y algunos puntos de
interés para la discusion de la aplicabilidad del KCM en contraste con el testeo de modelo
horizontal de IED.

CMM define un modelo que considera apto para estimar el KCM. Su variable a explicar es
RSALESIj, las ventas de filiales con origen en EUA vy de filiales radicadas en EUA con
origen en otros paises. Por lo tanto EUA es i para una buena parte de los datos (con gran
cantidad de paises j), mientras que es j para las restantes observaciones (con muchos origenes

42



1). Las variables explicativas son: SUMGDP, la suma de PIB de i y de j; GDPDIFSQ, el
cuadrado de la diferencia PIBi menos PIBj; SKDIFF, el cuadrado de la diferencia de la
proporcion de fuerza de trabajo calificada en i menos la misma roporcion en j; INVCj, los
costos de inversion en j; TCj, el costo de comercio en j; TCi- costo de comercio i; y por
ultimo, DIST, la distancia entre i y j. También incluye algunas interacciones, que al pretender
captar resultados tedricos no lineales del modelo, constituyen un componente muy importante
de la especificacion.

Los autores concluyen que el KCM se puede operacionalizar, y por lo tanto, puede ser la
fuente tedrica de hipotesis testeables utilizando la especificacion propuesta. De acuerdo a sus
resultados, entienden que el modelo estimado ajusta bien y aporta un soporte considerable a la
teoria. Estimaciones anteriores testearon hipdtesis sobre una forma especifica, horizontal o
vertical, mientras que la especificacion basada en el KCM permiti6 considerar ambos motivos
simultaneamente.

BDH reestima el modelo propuesto por CMM incluyendo:

- cambios en algunas proxies: quizas la mas importante fue, para estudiar la diferencia
de capital humano entre los paises i y j, utilizar el nivel medio de educacion de la
poblacion de Barro y Lee, en lugar de la proporcion de mano de obra calificada en la
fuerza de trabajo (de OIT) usada por CMM,

- amplia la muestra: trabajan con filiales de ET de EUA en varios sectores econ0micos
(CMM utilizaba datos de manufacturas) y también utilizan datos de OCDE sobre IED,

- dividen la muestra en regiones donde el diferencial educativo es positivo y donde es
negativo, bajo el argumento de que los datos de CMM deberian resultar en
coeficientes diferentes cuando explican la IED desde EUA que cuando explican la que
EUA recibe.

Con estos tres tipos de modificaciones, concluyen que no hay fundamento para aceptar el
modelo KCM respecto a modelos de IED horizontal previamente propuestos (como Markusen
y Venables, 2000)*,

También es muy interesante la respuesta de CMM (2003). Segun estos autores, la
argumentacion de BDH no esté dirigida a discutir si el modelo capital-conocimiento puede ser
operacionalizable, sino a contrastarlo contra modelos explicativos de la IED horizontal®®. Este
parece ser un punto importante: negar la capacidad explicativa del KCM deberia realizarse
dentro de los supuestos (0 en la situacion) en la que este modelo predice filiales de tipo
vertical (tipo v). No tiene sentido contrastar con modelos horizontales porque estos estan
“anidados” en el KCM dentro de cierto espacio de parametros, que por cierto, es muy amplio.
Sin embargo, CMM consideran un aporte interesante el de estimar el modelo utilizando una

14« .when a correct specification of the difference terms is employed, either by taking absolute values or
running separate samples for positive and negative-valued observations, we obtain coefficient signs that do not
support the knowledge-capital model.” Conclusiones de BDH en AER 2003.

15 “BDH is not successful in this regard and we have to reject the suggestion that CMM ‘misspecify’ the
problem. Their alternative formulation in Table 1 is at best interpreted as a test of the horizontal versus vertical
model and most certainly not a test of the KK model (KCM, agregado autor) versus the horizontal model.”
Respuesta de CMM en AER 2003.
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muestra de acuerdo a las supuestos o parametros que pueden dar lugar formas v o h.
Seguiremos esta indicacion en alguna de nuestras estimaciones.

El trabajo de Blonigen & Davies (2004) constituye un antecedente importante, como una de
las primeras aplicaciones del KCM como fundamento de un modelo gravitacional con IED
bilateral para testear impacto de politicas. En su caso estudian el impacto de la firma de
tratados de dobre tributacion sobre la IED bilateral en paises de OCDE durante 1982-1992.
Pese a su critica de 2003 que parece plantear que el modelo capital-conocimiento no
constituye un paso adelante respecto a los modelos de IED horizontal, los autores utilizan el
KCM (y no modelos anteriores) como base tedrica, y se apoyan en la operacionalizacion de
CMM para establecer controles que les permitan testear hipotesis respecto a su variable de
interés. En esa accion, admiten la validez del KCM como referencia para construir modelos
estimables.

Egger y Pfaffermayr (2004) también utilizaron el KCM como fundamento de un modelo
empirico para estudiar el impacto de los Tratados Bilaterales de Inversiones sobre la IED
bilateral. Hasta ese punto, el modelo se aplica para establecer los controles que dan el
contexto a la variable de interés. Baltagi et al. (2008), también se apoya en el KCM para
analizar el efecto de la integracion regional sobre la IED entre los paises que se integran y en
su relacion con terceros paises. Utilizan un modelo “espacial” en el que los tamafios entran
conceptualmente por el KCM vy las distancias a través de la “espacialidad”. De esa forma,
ambos trabajos estiman con modelos econométricos que se asemejan bastante al gravitacional,
pero sin conectarlos explicitamente con los avances al respecto en la linea de comercio
internacional.

Bergstrand y Egger (2007) es uno de los primeros trabajos que intenta establecer esa
conexion. Para ello modifican el modelo tedrico capital-conocimiento incluyendo también
capital fisico en la funcién de produccién, y agregan terceros paises para entender el
significado del “mercado interno ampliado” o de formas mas complejas que combinan las
tradicionales tipos de IED horizontal y vertical’’. Para la especificacion econométrica
establecen una conexién con los modelos gravitacionales utilizados para estimar flujos de
comercio bilateral.

Cravino et al (2007) analiza los impactos de China e India sobre el stock de IED en otros
paises en desarrollo, con particular énfasis en América Latina’®. Estiman una “Ecuacion de

16 «“Their alternative approach (...) has more theoretical promise, but it is significantly hampered by the fact that
almost all observations in the data are drawn from a small region in the Edgeworth box where there is no power
to the test between the KK and horizontal models. And, once again, we have already reported these same results,
including the finding that U.S.-outward investment is skilled-labor-seeking, in a number of published and/or
forthcoming publications (CMM, 2001; Markusen and Maskus, 2001a, b, 2002a, b; Markusen, 2002).” CMM
2003.

17 Cuando se producen ciertos efectos de “complementariedad” en un modelo con...“three countries, both
bilateral trade and FAS are maximized when a pair of countries' GDPs is identical, unlike a two-country world.
Moreover, the presence of the third country can explain why FDI from one country to another is not maximized
when GDPs are identical — which is observed empirically!” Bergstrand y Egger (2007). FAS significa ventas de
las filiales (Foreign Afililiates Sales).

18 Varios de estos trabajos pueden encontrarse en el libro “China’s and India's Challenge to Latin America.
Opportunity or Threat?”, Lederman et al (2009).
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Gravedad” con una especificacion empirica que se apoya teoricamente en el KCM, siguiendo
la especificacion de Carr et al (2001), aunque sin tomar en cuenta las interacciones. Utilizan
datos bilaterales de stock de IED para el periodo 1990-2003, usando diversos métodos de
estimacion (OLS, Poisson y Binomial Negativa).

El KCM ha inspirado otras especificaciones de modelos sobre determinantes de la expansion
de las ET (y por lo tanto de la IED), estimables econométricamente. Nuestro equipo de
trabajo utilizo la especificacion de Cravino et al (2007) para estudiar el “efecto China” sobre
los flujos de IED a otros paises en Desarrollo, con énfasis en los efectos sobre la IED recibida
por América Latina (Bittencourt et al, 2012). Utilizamos para ello una base de datos de Flujos
Bilaterales de IED 1984-2008, con origen en paises de OCDE y con Paises en Desarrollo
como receptores.

Més recientemente, Anderson, Larch y Yotov (2016) establecen un marco tedrico general
sobre acumulacion, crecimiento, comercio e inversiones, que les permite dar fundamento a la
estimacion de modelos gravitacionales para comercio y para IED. En esa logica siguen la
tradicion establecida por Anderson y van Wincoop (2003).

Este tipo de modelos fueron concebidos y utilizados, por lo general, para discutir efectos de
alguna medida de politica (por ejemplo acuerdos comerciales) sobre los flujos bilaterales de
comercio, 0 para estimar los efectos de los tratados de comercio e inversiones sobre la IED
que reciben o emiten los paises que se se vuelven socios del acuerdo, y/o terceros paises como
resultado de esa medida. Levy-Yeyati et al. (2003), Biithe y Milner (2014) y Bengoa et al
(2017) siguen especificaciones de este tipo, y utilizan los modelos gravitacionales sobre cierta
asimilacion (a veces no explicita) entre flujos de comercio bilaterales y de IED. En todos
estos trabajos la variable de interés es la que tiene que ver con el cambio en la politica y sus
impactos sobre la variable dependiente. Para ello interesa que los controles sean eficientes en
representar la realidad del sistema sobre el que se aplica la politica, mas que entender si el
modelo que da respaldo a la especificacion es capaz de reflejar adecuadamente la realidad.

Este capitulo se propone utilizar una especificacién empirica basada en una teoria especifica
para explicar la inversion extranjera como mecanismo de expansion de las ET. Para ello,
seleccionamos el modelo Capital-Conocimiento (KCM) de Markusen. Esta opcidn se explica,
en primer lugar, porque un modelo gravitacional para estudiar comercio no tiene porqué ser el
mismo que para estudiar la IED!®. Mientras que la tradicion en modelos gravitacionales para
comercio se preocupa por modelizar de la manera mas eficiente posible las fricciones o
“resistencias” a nivel de paises emisores o receptores, o las “resistencias multilaterales™; la
especificacion basada en KCM introduce como factores explicativos los principales
determinantes de la IED. De esta forma, asigna significados especificos a las variables que
forman parte de un modelo gravitacional basico, pero en el contexto de la creacion de filiales:
el tamafio del mercado y los costos de transporte entre ambos paises adquieren un sentido
asignado por la interpretacion tedrica sobre la expansion internacional del capital, con sus

19 Bergstrand y Egger (2007) se refieren a este tema, en su trabajo intentan explicar que: “...bilateral trade, FAS,
and FDI flows' economic determinants should be ‘well approximated’ by gravity equations — yet not precisely
the same gravity relationships.”
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variantes. Por otro lado, este modelo tedrico sobre la IED sugiere introducir otras variables
relevantes no incluidas en los modelos gravitacionales de comercio, como los costos para
invertir en el pais receptor y las diferentes dotaciones de mano de obra calificada.

En segundo lugar, una especificacion basada en el KCM brinda la posibilidad de diferenciar
la importancia relativa del carécter horizontal o vertical de los flujos de IED, lo que puede
aportar a la comprension de las tendencias basicas del sistema mundial, diferenciando rasgos
principales de las relaciones bilaterales entre paises desarrollados, entre estos y los paises en
desarrollo, y entre diferentes regiones del mundo: podemos presumir que la formacion de
cadenas de valor es mas importante dentro de las relaciones bilaterales asiaticas o entre
Europa y las economias del este europeo, que en las relaciones bilaterales de IED en las que
participan la mayoria de los paises latinoamericanos.

Este modelo tedrico no logra captar por lo menos dos factores que jugaron un rol
determinante en los flujos bilaterales de IED desde los paises desarrollados a los paises en
desarrollo a fines del siglo XXy en la primera década del siglo XXI. Primero, no da cuenta de
los procesos institucionales de apertura de mercados y privatizacion -desregulacion de
servicios publicos, que han sido un factor muy relevante para atraer inversores del exterior.
Este procesos son un subconjunto incluido en las olas de fusiones y adquisiciones (F&A), y
por lo tanto, podria ser captado por esa variable. Alguna representacion de este fendmeno
seria imprescindible para entender el movimiento de la IED (los flujos), pero no recurriremos
a este factor para explicar los stocks, que describen mejor la situacion estructural del capital
extranjero en el mundo. Segundo, el KCM no apunta en su especificacion original a incluir la
abundancia relativa de recursos naturales (en particular mineros y petroleros que son los que
implican mayores montos de inversion) como un determinante de la IED, lo que debe
incluirse en una explicacion que tome en cuenta las ventajas comparativas de los paises
sudamericanos.

4.2 Descripcion de los datos. La base de IED bilateral de OCDE vy las variables
explicativas

Como ejercicio previo se estudiaron econométricamente algunos determinantes de los flujos
de IED, para lo que se elabor6 una base bastante completa hasta el afio 2012. Sin embargo, se
arribd a la conclusion de que para detectar caracteristicas estructurales, es necesario trabajar
con la IED acumulada o stock de IED bilateral. Los flujos son una variable de interés porque
dan cuenta del movimiento de las ET en cada periodo, pero son mucho mas volatiles y hay
una mayor proporcion de valores negativos, lo que reduce las posibilidades de estimacion con
los métodos usuales. La IED acumulada muestra la posicion en cada momento, lo que expresa
la magnitud de la red de vinculos y de los compromisos existentes entre matrices y filiales, o
entre propietarios del capital y los integrantes de su red. Por eso ofrece una representacion
mas estructural del fenémeno de la expansion transnacional de las empresas.

La base con Stocks de IED originados en pais i con destino pais j se construyo a partir de los
datos publicados por OCDE, recolectados por nuestra area de investigacion en el Decon, en
trabajos sucesivos realizados desde el afio 2000. Por tal motivo, pudimos construir una base
de datos que llega hacia atras hasta el afio 1984, cifras que no estan disponibles actualmente
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en la web. El panel resulta desbalanceado, porque luego de 2002, las bases disponibles a la
fecha incorporan una mayor cantidad de paises receptores. Esto se debe a dos razones: por
una parte la expansion internacional de las ET incorpora muchos paises receptores y emisores,
y por otra parte, cambios en la metodologia de recoleccion de datos mejoran mucho la calidad
de las estadisticas en la Ultima década. Ambas razones parecen validas para preferir la
utilizacion de un panel desbalanceado.

La lista total de paises involucrados se muestra en el Anexo Ill. Se reunidé informacion que
forma un panel con la variable a explicar (Stock IEDijt) y con las variables explicativas,
alcanzando a 31 paises emisores. Ello son los de la OCDE que proveen informacion, de los
que se excluyen deliberadamente algunos que son predominantemente centros financieros,
como Luxemburgo, o muy pequefios paises como Islandia.

El destino de la IED se forma con 100 paises receptores, luego de excluir algunos casos por
varias razones:

- centros financieros que operan casi exclusivamente con esa logica (Luxemburgo y
algunas islas del Caribe). Hong Kong se excluye antes del afio 2000, pero porque los
datos no estaban disponibles en publicaciones previas de la OCDE.

- paises con poblacién menor a 1.000.000 de habitantes, lo que permite eliminar varias
islas en todo el mundo (Vanuatu y Kiribati, a modo de ejemplo) y algunos paises
latinoamericanos (Belize, Guyanas, etc.)

- paises petroleros del Golfo Pérsico, cuyas estructuras econémicas también son muy
particulares, altos PIB por habitante que tienen poca correspondencia con los niveles
educativos, por ejemplo.

Las variables que se utilizan en las estimaciones se fundamentan en la seccidn siguiente y se
describen (con sus fuentes) en el Anexo Ill. En esta seccion corresponde apreciar que Si se
dispusiera de todas las observaciones para IED bilateral entre los 31 emisores y los 100
receptores por los 28 afios, se alcanzaria una cantidad total de 86.800 observaciones.

Algunas de ellas son valores negativos tanto de flujos de IED como de Stocks. En ambos
casos se refieren al movimiento de capital por retiro de empresas, venta o cierre de
instalaciones, a veces venta de filiales enteras, que superan por el método de computo a los
valores invertidos previamente. Otras veces son préstamos de la filial a la matriz, computados
como transferencia de capital. En todo caso, el modelo tedrico no puede explicar esos casos.
Por eso los transformamos a cero, bajo el supuesto de que ese movimiento de retiro del capital
tuviera un tope maximo en el total del valor invertido previamente. Luego de esa imputacion,
que alcanza a 555 observaciones (es bastante excepcional), quedan unas 60 mil
observaciones. Esto se explica, como ya se refirio, porque el panel es desbalanceado y
dispone de muchas mas relaciones bilaterales luego del afio 2000. No seria muy desajustado
balancear el panel haciendo cero todas las observaciones anteriores no disponibles, que segun
observacién empirica de varios casos, en general responde a que la IED bilateral no existia,
mas que a la ausencia de informacion. Pero preferimos la opcion de mantener como sin dato
las observaciones anteriores.
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En la préctica, la base cuenta con cerca de 85 mil observaciones bilaterales, con datos de
Flujos y de Stocks de IED, que como fueron construidas con diferentes fuentes, muchas
observaciones no coinciden: tenemos el valor de flujo pero no la IED acumulada, o el caso
contrario. Referido a Stocks, hay 24 mil valores perdidos, lo que implica que no tenemos los
datos para las dos variables. Una parte de esos 24 mil no datos no publicados en las bases de
OCDE, pero falta aclarar mejor ese punto para futuras mejoras y actualizacion de la base. Lo
que importa es que quedan 60.733 observaciones de IED acumulada, 35.8 miles son ceros y
24.9 mil son datos mayores que cero.

La lista de variables explicativas se muestra en el Anexo Ill, donde ademas se presenta el
resumen de las caracteristicas de su distribucion.

4.3 El Modelo a estimar (operacionalizando el KCM como modelo gravitacional)
Se estima un “Modelo Gravitacional” para los stocks bilaterales de salida de IED desde paises
de OCDE para una muestra de paises durante el periodo 1984-2012. Se realiza una
especificacion de la ecuacion de gravedad basada en el modelo KCM de Markusen, similar a
CMM, que permite identificar tanto determinantes de los flujos horizontales como de los
flujos verticales de IED. Como lo hicieron Cravino et al (2007) y Bittencourt (2012), no
utilizaremos interacciones. La estrategia de estimacion sigue la linea establecida por Santos y
Tenreyro (2006), por lo tanto, a diferencia de CMM o BDH, que estiman por MCO y Tobit,
en este caso nos inclinaremos por el método Pseudo Poisson Méaxima Verosimilitud (una
breve fundamentacion se presenta en el Anexo Il de este capitulo).

La especificacion del modelo a estimar sera la siguiente?®:

IEDij= exp[B1*Insumpibije+2*(Indifpib”2)ijrtBz*educiji+Pa* (educ™2)ijr+ps*inflaj+Pe™ icrgje +
Br*apertjr+ Bs*distijit Po*adyacijt + Pro*INF&Aj+ Bra*expmin&petjr+ nj +ni + Nt ] + &ijt

Donde:

- IEDijt es la IED acumulada por matrices de origen i en filiales en el pais de destino j en
el afio t,

- Insumbpib es el logaritmo de la Suma de los PIB de i y j,

- Indifpib”2 es log. del cuadrado de (P1Bi menos PIBj),

- lcrges el indice de riesgo politico del pais receptor,

- Infla es la tasa de inflacién anual pais receptor,

- DifEduc es la diferencia de afios promedio de educacion entre i y j, (DifEduc2 es el
cuadrado de esta diferencia),

- Apert es el coeficiente de apertura de j,

- Lndist es el log de la distancia entre ciudades capitales de pais emisor y receptor,

- Adyac es la contiguidad de fronteras entre i y j,

- Expmyp2 es una aproximacion a las ventajas comparativas reveladas en mineria y
petrdleo, proporcién de exportaciones mineras y petroleras en el total exportaciones de
)

- mies efecto fijo pais emisor,

- efecto fijo pais receptor

20 Ver descripcion resumida de variables y fuentes en Anexo IlI.
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- mees el efecto fijo anual, y
- & eselerror idiosincratico.

Es importante tener en cuenta que no se utilizan efectos fijos en la relacion bilateral, porque
interesa poner la mirada sobre la importancia de algunos factores como la distancia o la
adyacencia, que serian absorbidos por dichos efectos. Tampoco se utilizan los efectos fijos
pais emisor-afio y pais receptor-afio, porque absorberian el efecto de factores L del pais de
destino, que son también parametros de interés. Asimismo, como se explica en el Anexo Il, se
prefiere la estimacion mediante PPML (aplicando el comando XTPOISSON, con efectos fijos
de paises y afios) respecto a la recientemente desarrollada PPMLHDFE (Guimaraes et al
2020), que permite incluir todos estos efectos fijos -los sugeridos para estudiar impacto de
politicas que afectan la relacion bilateral-, porque interesa rescatar la dimension de corte
transversal, no exclusivamente la variacion en el tiempo.

Asimismo, se descartan las interacciones planteadas por CMM?! porque su base tedrica no
estd claramente establecida, y por lo tanto, no es claro el signo ni el valor de los coeficientes a
esperar. Es una de las criticas que realiza BDH, e intenta resolver el problema tomando alguna
de las interacciones en valor absoluto para poder anticipar el signo tedricamente esperable.
Pero parece una solucion mas “comprensible” la de utilizar las variables que se espera que
sean no lineales como expresiones polindmicas de segundo orden (en el caso del diferencial
educativo entre i y j), o simplemente expresadas al cuadrado (en el caso del diferencial de
tamanio entre i y j).

La mayor parte de las relaciones establecidas por el KCM no son mondétonas. Por lo tanto,
para captar esa no monotonicidad, tratando de suplir el papel de las interacciones utilizadas
por CMM, se puede ir por dos caminos. El ya mencionado de estimar pardmetros para valores
al cuadrado de algunas variables, intentando una interpretacion cuidadosa de porqué son
crecientes y decrecientes en determinados rangos. Esto claramente ocurre en graficos como
los de la seccion 2.3. Por otro lado, se recorta la muestra para revisar como las relaciones se
comportan en diferentes espacios, tratando de encontrar comportamientos mas simples. La
idea es estudiar si los valores estimados de los parametros permanecen o varian en
correspondencia con lo que deberian valer en diferentes espacios de acuerdo a las previsiones
del modelo capital-conocimiento. Es algo que CMM reconoce como un camino valioso en su
respuesta a la critica de BDH.

La variable dependiente es la Posicion de Salidas de IED desde los paises de la OCDE
dirigidas hacia una centena de paises receptores. En el Anexo Il se presenta el listado de los
paises de origen y destino para la IED acumulada en el exterior desde paises OCDE.

21 Son dos interacciones: diferencia de PIB*diferencia de educacion, y Costo de comercio en j*diferencia de
educ al cuadrado. La primera se descarta porque, dada la ho monotonicidad de las funciones que establece el
KCM, no resulta posible anticipar cual seria el signo del coeficiente que represente la media esperada para todo
el espacio de relaciones. El lector podra observar la complejidad en la interpretacién de los resultados cuando
entran variables no lineales en la explicacion. Para la segunda interaccion ademas, la interpretacion tedrica
especifica no resulta clara. Como lo admite Markusen (2002:226):...”this is not a theoretically sharp hyphotesis
and, indeed, empirical support for this term is weak”. No es fécil interpretar la correspondencia de las hipdtesis
vinculadas a estas dos interacciones, con las simulaciones que pueden verse en la Figure 10.1, y especialmente
en la Figure 10.2 que se presentan en la seccion 2.3.

49



Los valores de IED se llevaron a precios constantes usando el deflactor implicito del PIB de
los paises de la OCDE. La variable Lnsumpib representa el tamafio del mercado y
corresponde a la suma de los PIB en délares constantes®? del pais emisor y del pais receptor
(en logaritmos). Se espera que el coeficiente de esta variable sea positivo, dado que a mayor
tamafo de mercado, mayores son los flujos de IED involucrados. Segun lo plantea Markusen
2002 la altura de la superficie que corresponde al volumen de produccion de filiales de i
radicadas en j depende de la suma de PIB de ambos paises, ver Figura 1 en Seccion 2.3. El
coeficiente de esta variable lo hemos interpretado como evidencia de formas horizontales,
porque el area central del rectangulo (Caja de Edgeworth) donde se cruza la mayor
similaridad de tamafio y de dotacion factorial relativa entre los dos paises, es donde
predominan las formas h. Por efecto de la realizacion de economias de escala, es en esa zona
donde el tamafio conjunto del pais emisor y receptor se maximiza.

La segunda variable (Lndifpib_sq) se construye como el logaritmo de la diferencia de los PIB
de ambos paises, elevada al cuadrado, lo que garantiza su valor positivo, a la vez que permite
una interpretacion no lineal del fenémeno que es la que sugiere la Figura 1 (seccion 2.3). Un
coeficiente positivo para el cuadrado de la diferencia del tamafio entre i y j, quiere decir que
mayor diferencia de tamafio entre ambos implica mas IED bilateral. Pero su interpretacién no
es simétrica: la lectura no es la misma cuando el tamafio del pais receptor es menor que el del
emisor, que cuando el tamafio del receptor es mayor que el del emisor.

Markusen (2002) menciona la preocupacion por captar porqué paises desarrollados pequefios
son muy activos en el proceso de transnacionalizacion. Pequefios paises i pueden invertir en
paises j de mayor (o similar) tamafio que i, bajo las formas v, siempre que sea en otros paises
de menor nivel de desarrollo (en este caso la Unica representacion que aproxima el ingreso
real por habitante es el capital humano) pero muy poblados, lo que implica abundancia
relativa de fuerza de trabajo menos calificada. Si el tamafio de i es mayor que el de j, podra
haber formas v 0 h segin como se articulen concretamente las economias de escala, los costos
de comercio y el diferencial de capital humano. Por lo tanto, lo que parece claro es que un
coeficiente positivo de la diferencia de tamafios descarta el motivo para la IED horizontal
(descarta la similaridad como factor de atraccion). Asimismo, si cuando los dos paises son
mas similares en su tamafio generan mas IED entre ellos (lo que se reflejaria en un coeficiente
negativo), estariamos frente a la presencia mayoritaria de flujos de caracter horizontal?®,

22 Se conoce la critica de Baldwin respecto a la utilizacién de valores constantes que imponen algunas
restricciones derivadas de la eleccion del deflactor, que introduce un sesgo en comun a las variables, cuando a la
vez se esta utilizando un efecto temporal que puede dar cuenta de las variaciones en el tiempo. Pero se prefiere
utilizar valores constantes a efectos de facilitar la interpretacion de los coeficientes, porque si bien la dimension
de corte transversal es la que predomina en la muestra, el periodo es suficientemente largo como para que las
variaciones de precios hagan dificil la lectura de los coeficientes que varian en esa dimensién.

23 Cuando el coeficiente es negativo, quiere decir que hay mas IED desde i a j cuando ambos son de similar
tamafio, lo que resulta una evidencia en favor de la IED horizontal, en el marco tedrico de KCM. Eso coincide
con lo esperado segin otras modelizaciones especificamente orientadas a la IED repetitiva y sustitutiva de
exportaciones de la matriz, como Brainard 1997 o Helpman-Melitz-Yeaple 2003, entre otros. Estos son modelos
basados en competencia monopolistica, que producen resultados similares a los de competencia tipo Cournot,
que es el enfoque del KCM. La gran diferencia es que los modelos de IED horizontal no pueden anidar la
explicacion para la IED vertical dentro del mismo marco analitico. Por eso testear la aparicion de forma v es la
pieza clave para el testear el aporte del KCM respecto a la generacion de modelo horizontales “puros” o
verticales “puros” como Helpman (1984).
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caracteristica de paises similares en tamafio y nivel de desarrollo, este Gltimo representado por
la dotacion relativa de capital humano.

Nuestra base dispone de mas paises receptores que emisores, porque se construyé a partir de
los datos de salidas de IED desde paises de la OCDE. Por lo tanto, el grueso de la IED
bilateral que estamos considerando tiene origen en paises desarrollados?*. Una parte de esa
IED es hacia otros paises més grandes y mas desarrollados, o méas grandes y menos
desarrollados. La variable que sefiala esa diferencia de nivel de desarrollo en el KCM es el
capital humano.

La variable Educ también discrimina entre tipos de IED. Se define como la diferencia entre el
pais emisor y el receptor en los afios de educacidn promedio de la poblacion mayor a 15 afios
de edad, y apunta a captar la diferencia en la formacion de la fuerza laboral de ambos paises.
Un coeficiente significativo y positivo implica que mayor diferencia factorial relativa se
vincula con mas IED bilateral. Tedricamente, en el Modelo Capital-Conocimiento, esta
relacion indica la presencia de flujos de IED de caracter vertical, reflejando la bisqueda de
mano de obra poco calificada de bajo costo comparativo, por parte de las Empresas
Transnacionales con matriz en el pais donde abunda la calificacion.

La interpretacion del coeficiente del cuadrado de esta variable agrega alguna complejidad
necesaria porque la no linealidad esta presente en el modelo tedrico. El espacio donde el
diferencial educativo produce IED de forma v es donde el pais i es mas educado que j. Pero
cuando ambos tienden a ser similares en capital humano relativo, y se produce IED bilateral,
es un signo de formas h. Un coeficiente negativo de esa forma cuadratica, sefiala que cuando
el diferencial se acerca a ser nulo la IED bilateral es maxima, por lo tanto sera evidencia de
formas h. Cuando los dos coeficientes del binomio son significativos, la concavidad positiva o
negativa estd dada por el coeficiente de la variable al cuadrado, y el minimo (maximo) de la
funcion se encuentra en -bz /2bas, siendo b los estimadores de los respectivos B en el modelo a
estimar.

La variable apertura pueden leerse como indicador inverso de los costos del comercio del pais
receptor, y esta definida como el coeficiente de apertura del pais receptor - cociente entre las
exportaciones mas importaciones respecto al PIB en el pais j-. Su coeficiente sera positivo
cuando la IED aumente frente a menos barreras o dificultades para la exportacién desde j, lo
que es menor costo de comercio que facilita la IED de tipo vertical, como la que enfatiza el
modelo Capital-Conocimiento u otras formas abiertas. Cuando la apertura es por
importaciones, e implica comercio de insumos, un coeficiente positivo puede estar sugiriendo
plataforma de exportacion en los términos de Baldwin y Okubo (2014). En principio, si la
plataforma de exportacion esta orientada a procesos intensivos en mano de obra genérica, no
hay contradiccion entre ambas formas. Es una plataforma de exportacion tipo v. Pero puede
no ser el caso. Puede ser plataforma de exportacion utilizando mano de obra calificada, para
paises vecinos o en procesos de integracion regional (lo que puede ser conceptualmente mas
parecido a formas horizontales-buscadoras de mercado), u otras combinaciones.

24 Complementada con informacién de UNCTAD para los paises latinoamericanos en el caso de los Flujos de
IED, no en la base de Stocks o IED acumulada.
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Sin embargo, si la variable efectivamente representa la inversa de costos de comercio, deberia
corresponderse con menos IED de caracter horizontal, por lo menos aquella de tipo “tariff
jumping”. Frente a bajos costos para la entrada y salida de bienes, las ET encontrardn mas
incentivos para establecer filiales exportadoras desde esos mercados, y tendran menos
incentivos para radicar filiales que abastezcan los mercados sustituyendo exportaciones. Por
lo tanto, un coeficiente estimado significativamente mayor que cero estaria indicando la
presencia de IED de tipo vertical y uno menor que cero sefialaria IED horizontal. Es
importante tener en cuenta que esta variable puede implicar formas abiertas que respondan a
motivaciones diferentes que las de la forma v del KCM. De hecho, pueden estar relacionadas
con busqueda de mano de obra calificada u otras modalidades méas “complejas”.

Adicionalmente, interesa captar el papel de los costos para la IED que juegan como
determinantes en el marco del KCM. Intentaremos captar la “estabilidad” del pais receptor, en
dos dimensiones: la politica y la econdmica. Utilizamos para ello dos proxies: la variable
icrg2 representa el indice de riesgo politico que forma parte del International Country Risk
Guide (ICRG)? y la variable infla, que recoge la tasa de inflacién promedio anual, en ambos
casos correspondiendo con el pais receptor de IED (j).

Cuanto mayor es el indice de riesgo politico de ICRG, mayor es la estabilidad del pais, por lo
que se esperaria un coeficiente positivo en la medida que se reducen los costos para la IED,
por ejemplo aquellos asociados a la incertidumbre?. En cuanto a la estabilidad econémica, a
mayor tasa de inflacién —débil estabilidad econdmica- se esperan menores flujos de entrada de
IED. El argumento basico es bastante usual referido a la inversion en general (el diagnostico
de crecimiento de Rodrik y Hausmann ofrece una explicacion interesante al respecto,
Hausmann et al, 2005): inestabilidad macro actual o endémica, puede sugerir la necesidad de
un ajuste fiscal, que implique modificacion en las condiciones futuras de rentabilidad, porque
provoque una contraccion del mercado interno o necesidad de mas recursos para el fisco que
alteren las tasas impositivas sobre el proyecto. La inestabilidad macro puede interpretarse
como un desestimulo para cualquier tipo de IED, pero especialmente para la orientada al
mercado interno, que veria su rentabilidad doblemente afectada, tanto por potenciales efectos
recesivos del ajuste como por eventuales aumentos impositivos.

También se incluyen la distancia y su adyacencia (o existencia de frontera en comdn) entre
cada par de paises. La variable representa costos de comercio, pero en este caso, se espera que
reflejen en especial costos para realizar IED. Se supone que es mas dificil controlar negocios

2 El Political Risk Index (PRI) publicado por el Grupo PRS como parte del ICRG, varia de 0 a 100 e incluye una
serie de dimensiones de la estabilidad politica y social del pais. Suma 100 en el maximo, lo que significa que no
hay riesgo, compuesto por calificaciones en las siguientes dimensiones: Estabilidad del Gobierno 12,
Condiciones Socioeconémicas 12, Perfil de Inversion 12, Conflicto Interno 12, Conflicto Externo 12,
Corrupcién 6, Militares en la Politica 6, Tensiones Religiosas 6, Leyes y Orden 6, Tensiones étnicas 6,
Responsabilidad democrética 6, Calidad de la burocracia 4.

26 |_os aspectos institucionales aparecen en la literatura reciente como determinantes principales de los costos y
oportunidades para la internalizacién (Antras, 2003, entre otros), y se plantean algunos argumentos que ponen en
duda que mejores instituciones implican mas IED. En particular, si la IED orientada a los paises en desarrollo se
encuentra principalmente asociada a las primeras etapas de maduracién del producto, cuando la apropiabilidad
de la tecnologia es una clave de la decision de internalizacion, una baja calidad institucional estaria promoviendo
la IED respecto al otorgamiento de licencias.
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cuanto mayor es la distancia geogréafica entre la matriz y sus filiales, por lo tanto esto implica
un desestimulo para la IED bilateral entre paises lejanos (y un estimulo para que estos flujos
existan entre paises cercanos). La adyacencia implica una ventaja adicional para la expansion
de las matrices hacia paises vecinos cuyos mercados son mas conocidos y por lo tanto con
menor costo de instalacion respecto a paises no vecinos.

A efectos de analizar el tipo de IED bilateral que ambas variables sefialan, es necesario tener
en cuenta que ademas de costos para la IED estas variables implican costos para el comercio.
En tal sentido, mayor distancia implica mayor costo de comercio entre el par de paises
considerado, lo que implica un incentivo para la IED horizontal que provee mercado interno
sustituyendo exportaciones desde la matriz. Si la distancia tiene un coeficiente positivo, por lo
tanto, estaria sefialando IED de tipo horizontal. Pero si es negativo, no necesariamente implica
IED de otro tipo (en particular no debe verse como indicacion de IED vertical), sino que
puede estar indicando que los costos de IED son superiores a los costos de comercio para
determinar los flujos bilaterales. Un coeficiente positivo de Adyacencia tampoco permite
sefialar algun tipo de IED especifico, puede implicar tanto mas IED horizontal como vertical.

La variable Expmyp2 quiere detectar la dotacion de recursos naturales en el pais destino de la
IED, se define como la proporcion de exportaciones mineras y petroleras en las exportaciones
totales. Un coeficiente positivo estaria indicando la presencia significativa de IED buscadora
de recursos naturales. Se espera que esta variable tenga impacto en la inversion extranjera
acumulada, en especial en aquellos paises muy especializados en recursos mineros y
petroleros, que son los proyectos con mayor monto de inversion en cada instalacion, porque
son muy intensivos en capital. Esta variable no esta incluida en la logica del modelo KCM,
pretende recuperar el renovado papel de los recursos naturales en la economia mundial del
siglo XXI, luego de la emergencia de la economia china como fuerte demandante de estos
recursos.

5. Principales Resultados de estimaciones econometricas

5.1 Resultados para la economia mundial 1984-2012

Los resultados de la estimacion del KCM para explicar la IED bilateral mundial, entre los
paises que se detallan en el Anexo Ill, durante el periodo 1984-2012, se presentan en el
cuadro 5. Se estimé un modelo base con las variables asociadas al modelo te6rico KCM segln
la version de Markusen (2003), que es la que utilizan CMM, BDH y Bloningen y Davies
(2004). A esta version se le agrego una variable: el cuadrado de la diferencia de educacion
(pais i menos pais j), dado que dependiendo del valor de los parametros de costos (de
transporte y de IED), pueden existir amplios espacios en que la funcion que ligue educacién e
IED no sea lineal?’. Se incluyen ademés dos posibles proxies del costo de invertir en el pais j:

27 CMM incluye como una de sus variables explicativas la interaccién entre costo de comercio en j y el cuadrado
de la diferencia educativa, lo que pretende reflejar esta idea. Pero luego la interpretacion de sus resultados se
vuelve muy compleja y terminan sin enfatizar sus resultados. Como se verd, esta variable al cuadrado resultara
clave en la interpretacion del modelo que se propone en estas paginas.

53



el indicador de riesgo politico (ICRG) y la inestabilidad macroeconémica, medida por la tasa
de inflacion. Los resultados se presentan en la columna 1.

Se estimaron tres alternativas adicionales. La estimacion de la columna 2% introduce la
presencia de mineria y petroleo en las exportaciones del pais receptor de IED a efectos de
tener en cuenta los flujos de IED asociados a la busqueda de recursos naturales. La estimacion
3 se realiza con una espacio muestral que abarca solamente las observaciones donde el
diferencial educativo entre el pais emisor y el receptor es positivo, dando cuenta del espacio
donde deberian predominar las formas de tipo v (Figura 1, seccion 3.2). Por ultimo, se estima
el KCM para el espacio complementario, donde el promedio educativo de j es mayor que el
de i.

En todos los casos se incluyen efectos fijos por paises emisores, por paises receptores y
dummies anuales. Esta opcion tiene que ver con la intencion de recuperar el efecto de la
distancia, adyacencia y variables del pais de destino, que se verian absorbidos por la presencia
de efectos fijos asociados a cada diada de IED bilateral y/o por efectos fijos emisor-afio y
receptor-afio. La estimacion en el programa Stata 15 utiliza una clusterizacién basada en cada
relacion bilateral para determinar los efectos aleatorios y para estimar coeficientes robustos
atendiendo a la heterocedasticidad.

28 El nimero total de observaciones desciende mucho en el modelo 2, porque a la base de datos le falta
informacion sobre exportaciones mineras de paises desarrollados en varios afios. La ausencia de la variable es
relevante para la estimacién del modelo mundial porque excluye muchas observaciones OCDE-OCDE, pero no
influye demasiado para la estimacion del coeficiente de Expmyp2, porque se espera que esa variable discrimine
entre paises en desarrollo. De hecho, el modelo 2 puede interpretarse como una explicacion de inversores desde
paises de la OCDE hacia paises en desarrollo.
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Cuadro 5. Estimacion del KCM con PPML (FDI>=0). Economia mundial 1984-2012

Variable dependiente Stocks de IED bilateral a precios constantes.

Efectos Fijos: afio t, pais origen i y pais destino j

Grupos: pares de paises con IED bilateral ij

1) Modelo 2) Con 3) Con 4) Con
Variable KCM Base | Exportaciones | diferencial diferencial
conICRG e Mineria & educativo ij | educativo ij
INFLA petroleo positivo negativo
Lnsumbpib 1.52 1,47 1.40 1.93
(0.16) *** |(0,13)  *** |(0.11) *** |(0.36) ***
Lndifpib_sq -0.051 -0,018 -0.031 -0.09
- (0.022) ** |(0,013) (0.014) ** [(0.05 *
Educ -0.020 -0,023 -0.011 -0.26
(0.032) (0,032) (0.068) (0.09) ***
Educ_sq 0.011 0,009 0.011 -0.04
- (0.006) * (0,008) (0.012) (0.02) **
lerg 0.004 -0,006 0.003 0.009
(0.004) (0,004) (0.004) (0.006)
Infla -0.000 -0.000 -0.03
(0.000) - (0.000) (0.15) **
Apert 0.39 0,03 0.21 1.3
(0.190 ** 1(0,12) (0.24) (0.3) Fokk
Lndist -2.08 -2,08 -2.20 -1.7
(0.09) *** |(0.09) *** [(0.11) *** |(0.1) Fkok
Adyacen 1.1 1.13 1.00 0.3
(0.30) *** |(0.32) ***[(0.33) *** |(0.2)
Expmyp 0,01
-- (0,004) ** |-- -
3,0 3,34 3.75 -10.6
CONST @.1) (196) * |(198) ** |(42)
Pseudo
Loglikelihood -14.337.950 | -6.128.867 -6.998.599 -5.959.384
Observaciones 47.987 34.837 35.017 12.932
Grupos ij 3.175 2.990 2.686 894

Notas: *** Significativo al 1%; ** Significativo al 5%;* Significativo al 10%. Desvio estdndar entre paréntesis
bajo el valor estimado del coeficiente. La definicion y fuentes de las variables, y la lista de paises emisores y
receptores se presenta en Anexo IlI.

El coeficiente de Lnsumbpib (logaritmo de PIBi+PIBj) es muy significativo y positivo en
todas las estimaciones, lo que refleja el efecto del tamafio de ambos mercados como fuerza
gravitacional de las inversiones de empresas de i en el pais j. En la l6gica de Markusen estaria
reflejando la posibilidad de realizacion de economias de escala de firma a través de la
actividad de la matriz en el pais de origen y en las instalaciones “repetidoras” en el mercado
de destino, donde también se realizan economias de planta. El valor de los coeficientes
estimados implica que si la suma del PIB del pais emisor i y el del pais receptor j aumenta 1%
(o es 1% mayor que el tamafio conjunto de otro par), la IED desde i hacia j aumenta 1.5% (o
es 1,5 mayor gue en el otro par). La misma explicacion implica un efecto de 1.4% cuando el
diferencial educativo es positivo (modelo 3) y de 1.9% cuando es negativo (modelo 4), lo que
puede verse como un indicio de que la estimacion es robusta: fraccionar la muestra nos da dos
coeficientes estimados que pueden dar lugar a un promedio como el estimado en el modelo 1.
Toda vez que la estimacion se realiza tratando de captar el efecto entre paises, es decir el corte

55



transversal, el valor estimado para la suma de PIBs resulta significativa, positiva y en ese
orden de magnitud.

Un caso diferente es cuando el objeto de estudio requiere estimar la variacion del par
“promedio” en el tiempo. El Anexo IV muestra estimaciones con el método PPMLHDFE,
siguiendo a Correia, Guimaraes y Zylkin (2020), que es la que ha ganado mucha aceptacion
en la comunidad de investigadores de los efectos de la politica comercial sobre los flujos de
comercio bilaterales. Se puede verificar que los coeficientes de la suma de PIBs en ese
contexto o bien no son significativos o son negativos. Ese resultado agrega un aspecto muy
importante para la discusion sobre el predominio de formas horizontales o verticales: si bien
las formas horizontales muestran su presencia en la determinacion de la eleccién entre paises
que realizan los inversores, la variacion del tamafio conjunto del mercado (que en este caso es
mas afectada por el cambio del PIB en el pais receptor) no es un factor que tomen en cuenta
para aumentar su presencia en el pais receptor respectivo.

Por su parte, el coeficiente estimado para el efecto de la diferencia del producto al cuadrado es
significativo y siempre negativo, tanto en el modelo base (1) como en las dos formulaciones
que dividen el espacio entre diferencial educativo i-j positivo (3) y negativo (4)%. Esto
implica que la IED bilateral es menor cuando la diferencia de PIB de ambos paises al
cuadrado es mayor. Implica una forma de V invertida con maximo en cero (paises idénticos)
que a su vez es un valor + infinito. Frente a mayor valor absoluto de la diferencia de PIBs, el
stock de IED de i en j serd menor con una elasticidad constante que sera el doble del valor del
parametro estimado. En el caso del modelo base 1, si la diferencia de PIB entre i y j es un
punto porcentual mayor que la de otro par, la IED desde i hacia j sera 0.1% menor®. La
indicacion sobre la direccion del efecto es clara, aunque el valor del parametro estimado
resulte en un efecto de menor magnitud que el estimado para la suma de tamafios en la
relacion bilateral.

Por lo tanto, los indicadores del impacto del tamafio relativo de los paises que se vinculan a
través de la IED bilateral ofrecen evidencia parcial a favor de que la IED de tipo horizontal
resulta la predominante, tanto por los coeficientes positivos de la suma como el coeficiente
negativo de la diferencia entre el PIB de i y el PIB de j al cuadrado.

Un coeficiente positivo del cuadrado de la diferencia de mercados (lo que no aparece) estaria
sefialando la presencia significativa de formas verticales. Una idea frecuentemente reiterada
en Markusen (2002), es la capacidad del KCM para predecir el alto grado de
transnacionalizacion activa de algunos paises desarrollados relativamente pequefios, como

29 El modelo 1 disponen de 51 mil observaciones, mientras que el modelo 2 alcanzan 35 mil observaciones. Las
estimaciones 3 y 4 dividen el espacio en dos segmentos, por lo tanto la suma de las observaciones de 3y 4 es un
ndmero cercano a 51 mil.

30 ElI PPML es un caso particular de Modelo Lineal Generalizado, y por lo tanto los coeficientes se interpretan
con su funcién de enlace, que este caso es la exponencial. Como la diferencia de PIBi-PIBj al cuadrado esta
tomada en logaritmos, si B es el coeficiente estimado, la derivada de StockIEDij respecto a Difpibij es:
2B*diffpib?*1*exp(.); siendo exp(.) la funcion establecida en 4.3, el modelo a estimar. La derivada sera siempre
del mismo signo que B. Asimismo, tomando logaritmos y derivando se llega a que la elasticidad
(dIEDIjJ/IEDIj)/(dDIFPIBIj/DIFPIBIj)= 2. Con p=-0.05, implica que si los dos paises son 1% mas similares en
su tamafo que otro par, la IED entre ellos serd 0.1% mayor que en la otra diada.
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Suiza, Holanda o Suecia. ¢Por qué este fendmeno que parece razonablemente explicado por el
KCM no aparece en la estimacion?.

Puede ser que el modelo tedrico tenga dificultades para captar algun aspecto esencial de la
realidad. Si bien en este trabajo no se pretende discutir el modelo KCM, sino aplicarlo para
diferenciar formas horizontales y verticales en la evolucion general del proceso de
trasnacionalizacion (a diferencia de CMM que pretende encontrar una forma “estimable” del
modelo), puede ser que la estimacion muestre algunos aspectos importantes de la teoria que
no ajustan a la realidad.

Por ejemplo, es posible que el modelo sea apto para captar la forma en que el vinculo se
establece entre dos paises de similar productividad media y diferente tamafio, lo que ocurre en
particular cuando el proceso de transnacionalizacion se concentra especialmente entre paises
desarrollados, pero que sus predicciones tedricas no se ajusten con la misma probabilidad
cuando se trata de relaciones entre un pais desarrollado (con abundante tecnologia moderna) y
otro con mucho menor dotacion tecnoldgica y por lo tanto menor productividad®. Las
economias de firma, que se refieren esencialmente a las actividades de innovacion (1+D), son
muy relevantes en la competencia entre empresas y ese factor es el que pretende captar el
modelo. Pero si el diferencial de acceso a las tecnologias es un factor explicativo principal en
la evolucion de la productividad de paises, sectores y empresas, como lo asumen los modelos
de inspiracion ricardiana (por ejemplo: Eaton y Kortum, 2002; o Kojima, 1974, 1978),
entonces es posible que el espacio donde se produce la IED vertical como la prevista por el
KCM sea mas reducido y por lo tanto mas improbable su ocurrencia, que en un mundo con
igualdad de acceso a la tecnologia.

Al estimar impactos de la diferencia de educacion entre el pais emisor i y el receptor j sobre la
IED desde i hacia j, el coeficiente del cuadrado de la diferencia resulta significativo y positivo
en el modelo base (1). Esto implica que la funcién de correlacion parcial que vincula el stock
de IED bilateral con el capital humano en ambos paises, presenta una forma de U con su
minimo cuando los dos paises tienen igual promedio educativo, y por lo tanto el diferencial es
nulo. La IED bilateral crece cuando el diferencial educativo es positivo y decrece cuando es
negativo. Este comportamiento iria en linea con la hipotesis de existencia de formas verticales
orientadas hacia el pais con mano de obra menos calificada siempre que se considere el
espacio donde i es un pais mas “educado” que j. Pero cuando la educacion en j es mayor que

31 El modelo supone equilibrios de tipo Cournot en el sector que se transnacionaliza, a partir de funciones de
produccion que implican idéntica tecnologia entre paises. En tal contexto, los desequilibrios que desplazan
firmas e instalan otras firmas produciendo en los mercados, se generan a partir de la reduccién de costos
unitarios derivados de la realizacién de economias de escala. Sin dudas que esta es una fuerza motriz del sistema.
En particular porque la innovacion esta asociada a economias de firma.

Pero la transferencia puede no ser automatica, y que el pais desarrollado continlde produciendo con mejor
tecnologia. En esas condiciones, los paises no resultan simétricos en la produccién aun con igual dotacion
factorial relativa. En el espacio de la figura 1 (seccion 2.3) la linea de iso-tamafio no serd tan cercana a la
diagonal Noroeste-Sudeste. Con diferencial tecnolégico a favor del pais que se transnacionaliza, esa linea
deberia estar corrida hacia la izquierda, reduciendo el espacio donde la IED bilateral ocurre con PIBi — PIBj
negativo. Esto implica que el diferencial tecnoldgico reduce el espacio de ocurrencia probable de formas
verticales como las previstas en el KCM.
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en i (diffeduc negativo) la IED desde i a j aumenta cuanto mas educado es j respecto a i, lo
que estaria implicando la busqueda de mano de obra calificada.

Los modelos 3 y 4 estiman los pardmetros del modelo para cortes de la realidad de acuerdo a
como se presenten las diferencias en capital humano®. Cuando el diferencial educativo es
positivo, los coeficientes estimados no resultan significativos en su expresion lineal ni con la
variable elevada al cuadrado®, a la vez que los coeficientes relacionados con los PIB sugieren
formas horizontales. Adyacencia también es de alto impacto positivo, lo que podria sugerir
formas horizontales ampliadas al mercado regional.

Este era el espacio particular donde seria previsible encontrar mayor frecuencia de formas
verticales segun la ldgica del KCM. (Esto quiere decir que no hay evidencia de formas
verticales o0 que el modelo no permite captar formas verticales que puedan responder a otra
I6gica?. Cuando el enfoque pone énfasis en el corte transversal, es decir en el analisis de por
qué los inversores eligen donde invertir, los resultados sugieren que es posible que las formas
v previstas por el KCM expliquen solamente una fraccion de la realidad.

¢Esa explicacion perdio importancia con el correr del tiempo?. Los resultados presentados en
el Anexo IV muestran que cuando se estima con todo el arsenal de efectos fijos aptos para
captar la mirada “with in”, un aumento en el diferencial educativo entre dos paises afecta
positivamente el incremento de los stocks de IED entre ellos (Anexo IV, Cuadro IV.1,
columna 1). Esto ocurre solamente en el espacio donde la educacion del pais emisor es mayor
que la del pais receptor y exclusivamente cuando la distancia educativa entre los dos paises es
mayor que 5,75 afios (Anexo IV, Cuadro 1V.1, columna 2)34. Hay por lo tanto evidencia de
que cuando el diferencial educativo es grande, el aumento de ese diferencial opera como
incentivo para el movimiento del stock bilateral en el tiempo, aunque no sea un factor
relevante a la hora de elegir dénde invertir.

Por su parte, las estimaciones para las relaciones bilaterales donde el inversor dispone de
menos capital humano que el receptor (columna 4), muestran sefiales de predominio de
formas horizontales u otras que no responden a la logica v del KCM. Los coeficientes de
sumpib son mayores y los de difpib mas negativos que en las anteriores estimaciones. En
cuanto al diferencial educativo, los coeficientes son significativos y negativos tanto para la

32 Al estimar un modelo para el espacio donde el promedio educativo de la poblacion de i es mayor que el de j, y
el donde el PIB de j es mayor que el de i, la estimacion cubre 8.617 observaciones. Este espacio constituido por
observaciones con diferencial educativo es positivo y diferencial de tamafio negativo, es donde el KCM prevé
que apareceran las filiales de forma vertical (forma v). Con diferencial educativo positivo pero con PIBi mayor
que PIBj las observaciones son 26.701. El espacio “real” en el que podrian aparecer las formas verticales con las
caracteristicas previstas en el KCM se extiende a menos de la cuarta parte del espacio donde se cumple que el
pais i tiene mayor capital humano que j. Si se considera también las observaciones donde difeduc es negativo, el
espacio donde las formas v serian tedricamente posibles segln el KCM es menos de la quinta parte del total de
observaciones (8617/(35.017+12.932)).

33 Estimando para el espacio mas restringido donde diferencial educativo i-j es positivo y difpibij es negativo, el
diferencial educativo tampoco resulta signicativo.

3 Estimando mediante PPMLHDFE, con efectos fijos par ij, origen-afio (it) y destino-afio (jt); el resultado
muestra un pardmetro estimado de -0.23 para el diferencial educativo y 0.02 para el diferencial educativo
elevado al cuadrado. Es una curva en forma de U con un minimo en 0.23/0.04=5.75. Hasta ese punto la IED
bilateral decrece y luego de ese punto aumenta, respaldando el argumento del KCM para un espacio
relativamente limitado de pares de paises, atin en esta version que deja fuera la decision “entre paises”.
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expresion lineal como para la elevada al cuadrado (resultado que se confirma en la estimacion
PPMLHDFE del Cuadro 1V.1, 3, Anexo V). Es una forma de U invertida con un maximo en
-3.25. La IED desde i hacia j es muy baja con una diferencia educativa muy negativa, lo que
puede responder a que el pais i no dispone de un umbral minimo de capital humano que le
permita albergar matrices de ET. Luego aumenta mientras la diferencia disminuye hasta llegar
a un maximo cuando el pais receptor es 3.25 afios mas educado que el emisor, y luego decrece
hasta que los paises igualan su capital humano. En el tramo decreciente (entre -3.25 y cero),
como la IED aumenta cuanto més educado sea el receptor, podria estar expresando alguna
forma de IED buscadora de mano de obra calificada.

El grafico 8 muestra el stock de IEDij en la ordenada y la diferencia de educacion entre los
mismos paises (i-j) en el eje X. EI grafico sugiere una forma de U invertida en el vinculo
entre ambas variables, pero podria albergar las dos explicaciones. Puede incluir una curva con
forma de U, es decir de concavidad positiva, con minimo en cero y crecimiento poco
empinado con el aumento del diferencial educativo (positivo o negativo) como el que sugiere
el modelo 1 (coeficiente estimado es 0.01). Puede, asimismo, incluir la curva estimada solo
con los valores negativos del diferencial educativo (modelo 4), con forma de U invertida y su
méaximo en diffeduc=-3.25, por lo tanto creciente hasta ese punto y decreciente luego hasta
cero. La mayor significacion y valor de los coeficientes estimados para cada parte del espacio
muestral, respecto a los estimados para toda la muestra, sugiere que éstos ultimos resultan del
promedio de situaciones que responden a légicas diferentes.

Graéfico 8. Diferencia en educacion y Stock de IED entre iy j (1984-2012)
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El indice de riesgo politico ICRG no resulta significativo en las estimaciones del Cuadro 5,
con la excepcion del modelo 4, lo que contradice numerosas evidencias anteriores. En la
interpretacion segun el KCM esta variable representa una parte importante de los problemas
institucionales relacionados con costos para la IED. Varios trabajos sefialan que cuanto mas
estable politicamente es el pais receptor, mayores son los flujos de IED esperados desde
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cualquier origen®. Sin embargo este aspecto no aparece como relevante para discriminar la
decision de los inversores entre paises. El resultado cambia cuando se enfatiza los aspectos
“with in” de la estimacion, como en las alternativas presentadas en el Anexo IV®®. La
estimacion de la segunda etapa muestra que los efectos fijos pais receptor-afio son explicados
con mucha significacion y con los signos esperados por el IPR-ICRG del pais recector: el
riesgo politico es una parte significativa de los atributos especificos de cada pais receptor que
cambian en el tiempo e intervienen en la explicacion de la IED que reciben.

De hecho, varios estudios que buscan medir impactos de tratados de integracion o de acuerdos
bilaterales de proteccion de inversiones sobre la IED, condicionan el efecto de los acuerdos en
su complementariedad o sustituibilidad respecto a las condiciones institucionales de que
dispongan los paises. Busse et al. (2010) sostienen que los tratados bilaterales de inversiones
(BITs) son més Utiles para atraer IED bilateral cuando actian como sustitutos de instituciones
legales y reguladoras débiles en el pais anfitrion. Por el contrario, Tobin y Rose-Ackerman
(2011) concluyen que los BITs resultan complementarios de las instituciones en el pais
anfitridbn como factores de atraccion de la IED. En general, estos estudios no atribuyen efectos
en base a un modelo tedrico de que explique porqué las empresas se transnacionalizan, sino
que aplican modelos gravitacionales como si fueran equivalentes a la I6gica del comercio
bilateral, en la linea del modelo tedrico formalizado por Anderson, Larch y Yotov (2016).
Pero todos ellos encuentran que los factores politico-institucionales juegan un rol importante
en la determinacion de la IED bilateral.

La variable inflacion, con la que se aproxima la estabilidad econdmica, tampoco arroja
resultados significativos, también con la excepcion del modelo 4. Cuando se incluye en una
formulacion mas orientada a explicar la variacion en el tiempo, como la del Anexo IV, la
inflacién resulta un factor significativo y negativo en la explicacion de los efectos fijos
receptor-afio que surgen de la primera etapa.

El coeficiente de la variable apertura también es significativo en la especificacion base
(Modelo 1) y cuando el diferencial educativo favorece a j (Modelo 4), lo que resulta
consistente con la importancia de formas abiertas. Mas abierto j, mas IED recibe de i*". Es
interesante que la estimacion realizada en el espacio que contradice la forma v segun el KCM,
donde el diferencial educativo es a favor del pais receptor (modelo 4), es donde el coeficiente
de la apertura resulta mas significativo y de mayor valor. En ese caso, un pais j un punto
porcentual méas abierto (por sus importaciones o exportaciones en relacion con su PIB) recibe

% Por ejemplo, ese resultado aparecia en nuestro estudio sobre el efecto de la emergencia de China como
potencia mundial sobre la IED en América Latina (Bittencourt et al, 2012), o en anteriores estudios sobre efectos
potenciales de los acuerdos extrarregionales del Mercosur sobre la IED (Bittencourt et al, 2006).

3 En la primera etapa se estim6 mediante PPMLHDFE una explicacion de la IED que incluye a las variables que
cambian en cada par y en el tiempo (ijt) las relaciones entre PIBij y educacion ij, con los efectos fijos ya
tradicionales en los modelos gravitacionales de comercio: en los pares de paises (ij), en pais origen y afio (it), y
en pais destino y afio (jt). En una segunda etapa se regresaron los efectos fijos de par resultantes de la primera
etapa contra las variables distancia y adyacencia; y los efectos fijos destino-afio de la primera etapa respecto a
factores de localizacion en j: apertura, indice de riesgo politico y estabilidad (aproximada por la inflacién).
Agradezco la sugerencia de estimar mediante este procedimiento en dos etapas al Profesor Pedro Moncarz.

37 La apertura también aparece como un factor explicativo significativo de los efectos fijos receptor-afio en la
estimacion del Anexo V.
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1.3% mas IED bilateral desde cualquier i. En el modelo base el aumento esperado en la
inversion bilateral es de 0.4% cuando la aperturade j es un punto superior a otra observacion.

Este resultado parece fundamentar la idea de que las formas abiertas son muy importantes,
pero que la forma vertical prevista por KCM no es la que mejor las recupera. Los resultados
encontrados para el diferencial educativo sugerian la presencia frecuente de IED buscadora de
capital humano. La significacion de la apertura en la zona del espacio de distribucion mundial
de factores donde el capital humano de j es mayor que el de i, también parece estar sefialando
la presencia de formas abiertas por otros motivos que no son la orientacion a la manor de obra
de baja calificacion.

Varios trabajos recientes (por ejemplo Baltagi, 2008; Baldwin y Okubo, 2014) sefialan la
importancia de las formas de integracion internacional complejas, o de tipo plataforma
exportadora, que requieren de ciertas habilidades de la mano de obra para proveer
exportaciones en cadenas de valor regionales, en especial en los vinculos entre paises
desarrollados. Esta forma es la que fue anticipada por Trajtenberg y Vigorito (1984) como la
mas evolucionada de la Fase Transnacional, y fue desarrollada tedricamente en afios mas
recientes por Bucley (2009) y Yeaple (2009, 2013).

Un comentario final respecto al papel de la apertura se refiere a la posibilidad de que la misma
sea enddgena. La idea es que la presencia de ET con estrategias exportadoras puede inducir la
apertura®®. Si ese fuera el caso, habria correlacion entre la apertura y los errores y la
estimacion del coeficiente seria sesgada. En el Anexo V se estudia esta posibilidad. La
columna 1 del Cuadro AV.1 indica, en una regresion con efectos fijos por afio, que la IED
bilateral acumulada en los pasados tres afios no afecta la apertura actual. Cuando se estima
con efectos fijos de tiempo y de paises (receptor y emisor) o de pares de paises, los resultados
muestran que el Stock de IED rezagado tres periodos afecta positivamente la apertura actual,
mientras que la IED acumulada en el afio anterior la afecta negativamente. Si bien aparecen
efectos significativos no es posible encontrar la direccion de la posible causalidad.

La significaciéon y direccion de la causalidad aparece con claridad cuando la variable a
explicar son las exportaciones de j (Cuadro AV.1 Anexo, Columna 4): en ese caso el stock de
IED anterior® tiene efectos positivos sobre las exportaciones. Esto parece consistente con la
importancia creciente de las formas abiertas a lo largo del tiempo, aunque éstas no se
correspondan con las formas tipo v del KCM, salvo cuando la diferencia educativa entre
emisor y receptor es muy elevada.

Resulta imprescindible discriminar regiones, porque es esperable que estas formas estén
presentes mas en la IED entre paises de la OCDE (particularmente en Europa como destino de
la IED) que para caracterizar la IED desde paises desarrollados hacia paises en desarrollo. A
tales efectos se abre la siguiente seccion.

38 Agradezco este valioso comentario al Profesor Pedro Moncarz.

%9 La IEDijt rezagada un periodo t-1 (L1.StocklEDij) impacta sobre las exportaciones en t con un coeficiente de
0.66. También resulta significativa la diferencia entre el stock del periodo anterior y con dos rezagos
(L1.StocklED —L2.StocklED) que impacta a las exportaciones jt con un coeficiente de 0.35.
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El modelo KCM asume que el capital humano determina la dotacion relativa de factores que
resulta esencial para entender por qué las empresas se transnacionalizan. EI modelo (3)
incorpora una aproximacion a la abundancia relativa de recursos naturales en el pais receptor
(expmin&pet), tratando de incluir lo que Dunning denomind IED buscadora de recursos
naturales (“resource seeking”, Dunning 1993). Los sectores de mineria y petroleo son los que
involucran elevado monto de inversion porque son, en general, sectores intensivos en capital,
requieren de cuantiosas inversiones ademas de depender de la dotacion de recursos naturales
del pais. La variable que se utiliza como medida de la importancia de estos sectores, la
proporcidn de las exportaciones mineras y petroleras respecto al PIB del pais receptor, resulta
significativa y con el signo positivo esperado.

La cercania y adyacencia son efectos robustos, permanecen en todas las especificaciones con
mismo signo y similar magnitud (también aparecen como explicacion de los efectos fijos
entre pares en las estimaciones del Anexo 1V, con coeficientes del mismo signo pero menor
magnitud). La IED bilateral entre paises adyacentes suma 2 millones de ddlares a precios del
afio 2000, respecto un pais no vecino®. Por su parte, al aumentar la distancia entre las
capitales, la IED bilateral se reduce con una elasticidad superior a 2. Si este fuera el Unico
factor determinante, México deberia recibir 4.6 veces mas IED desde EUA que Brasil*. El
impacto es muy grande. En el caso México-EUA también jugaria en simultaneo el efecto
adyacencia.

Es importante tener en cuenta que, ademas de los efectos geograficos y/o geopoliticos
definiendo fronteras de paises, proliferan en el mundo los tratados de liberalizacion comercial
entre paises vecinos. En estas estimaciones no se estdn considerando esos factores, porque
preferimos tratar de recuperar los factores estructurales por encima de las politicas*?, aunque
muchos de los procesos de integracion ya han alcanzado tal madurez que forman parte de los
factores estructurales. Tampoco se han considerado las politicas y las estrategias que los
paises desarrollan para el tratamiento de las ET y de la IED, que sin duda afectan la recepcion
de inversiones, tema al que se destinan los capitulos 2 y 3 de esta tesis.

En resumen, el modelo base muestra evidencia de IED de tipo horizontal a través de las
variables relacionadas con el PIB de los dos paises, pero también presenta evidencia de IED
de tipo vertical de acuerdo al efecto del diferencial de educacién y la apertura. Distancia y
adyacencia, en la medida que representan tanto costo de transporte como costo para la IED,
no pueden ser interpretadas como evidencia en alguna de las dos direcciones. Lo que
muestran es que las distancias importan, las empresas de un pais invierten en los paises mas
cercanos y en los adyacentes.

40 Con un coeficiente estimado de 1.1, el efecto de la dummy Adyacencia implica exp(1.1)-1=2.

41 La distancia entre Washington DC y México DF es de 3.000 km, y respecto a Brasilia 6.800 km. Segun esta
medida Brasil es 2.3 veces mas lejano de EUA que México. Por lo tanto la IED de EUA hacia Brasil deberia ser
2.3*2=4.6 veces menor que hacia México. En otras palabras, por su ubicacién geogréafica en el Sur, de acuerdo al
parametro estimado, las ET de EUA invierten en Brasil un monto que es 1/5 de la IED que acumulan en México.
42 De hecho, un resultado interesante de los modelos gravitacionales estimados para comercio es el de identificar
que parte del comercio bilateral ocurriria por efecto de la geografia mas que por la vigencia de los acuerdos.
Aungue esté claro que al tratarse de la IED bilateral los acuerdos entre paises (comerciales y de IED) tienen
impacto, y por lo tanto al no considerarlos se esta omitiendo una variable importante.
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Sin embargo, la evidencia de formas verticales como las previstas en el KCM se diluye en las
otras especificaciones. Mirando los tamafos de los paises, persiste la evidencia en favor de
formas horizontales. Pierden significacion apertura y educacion. Cuando se considera el
espacio donde deberia cumplirse la evidencia de formas verticales como las previstas en el
KCM (diferencial educativo a favor del pais de origen) no se encuentra un efecto significativo
de la diferencia entre el capital humano de los dos paises y la IED bilateral: parece que la
abundancia relativa de mano de obra de baja calificacion no juega un papel relevante en la
eleccion de los inversores entre paises.

Las estimaciones con efectos fijos en pares de paises y paises-tiempo sirven de contrastacion
de que estos resultados son robustos en relacion a su objeto de analisis. Por un lado, apoyan la
evidencia de que si existiera una relacion lineal entre el aumento de la diferencia de educacion
y la variacion del stock de IED bilateral, ésta seria negativa, indicando el predominio de la
basqueda de calificaciones. Pero también apoya la evidencia de que la relacién entre
educacion relativa y la IED no es lineal, sino un polinomio de segundo grado, por lo tanto
siempre que resulte significativo el efecto de busqueda de mano de obra no calificada en un
tramo se observara el efecto de IED en la basqueda de calificacién en el otro tramo. A su vez,
el tramo donde se cumple el tipo v al estilo KCM resulta acotado a la situacion de diferencial
muy elevado, mas de 6 afios de diferencia en la comparacion del promedio educativo de la
fuerza de trabajo en ambos paises. Los estimadores “with in” sugieren que, pese a la escasa
importancia relativa de las formas verticales tipo KCM en la eleccion entre paises, el
diferencial educativo si juega un rol para sostener el cambio del stock de IED bilateral en cada
par de paises.

La estimacion de coeficientes que sefialan formas horizontales (suma y diferencia de PIB
entre i y j) a la vez que aparecen parametros estimados que sefialan formas abiertas (apertura
comercial, el tramo del diferencial educativo desde -3.25, etc.), sugiere que las formas
abiertas son importantes en regiones de la caja de Edgeworth donde la IED exportadora no
responde a las razones del KCM. La busqueda de apropiacion de ventajas de capacidades
humanas, para ponerlas en juego en cadenas regionales de valor, puede ocurrir en estrategias
de tipo plataforma exportadora o de integracion compleja. Es esperable que este tipo de IED
aparezca con mas frecuencia entre paises desarrollados, en particular entre paises de Europa,
que entre paises OCDE y no OCDE.

En lo que se refiere a formas verticales que involucran IED desde paises de OCDE hacia no
OCDE, aparecen con significacion los recursos petroleros y mineros (pese a que la muestra
deliberadamente excluye a los paises del Golfo Pérsico).

5.2 Principales resultados por regiones receptoras 1984-2012

En el Cuadro 6 se presentan resultados de estimaciones realizadas tomando como pais j
solamente a los pertenecientes a la regidén que se menciona en el encabezado de la columna,
cuyo detalle se presenta en la parte inferior del cuadro. Por construccién de la base de datos,
esto implica que se trata siempre de relaciones bilaterales entre paises de OCDE destinadas
hacia estas regiones.
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Por lo tanto, la base dispone de pocas relaciones intra-grupo cuando se trata de América
Latina (solamente México y Chile aparecen como emisores de IED). El conjunto que aqui
Ilamamos Europa Oriental, que incluye las ex-republicas socialistas de Europa Central, los
Balcanes y todos los paises que formaban parte de la URSS hasta 1990, tiene pocos emisores
incluidos. Asia Sudeste no cuenta con paises emisores en la base, lo que resulta un problema
porque UNCTAD (2017) y otras fuentes, reportan una expansion de IED china hacia esa
region desplazando tramos de produccion intensivos en mano de obra, lo que justamente
responde a la logica de tipo v segun la define el KCM. El grupo incluye IED originada en
Corea y Japdn, este ultimo pais que en algin momento cumplio ese rol en la region (Kojima
1978), pero probablemente no se corresponda con la estrategia predominante de las ET
japonesas y coreanas en el periodo reciente. En el caso de Europa todos los receptores
aparecen también como emisores, por lo menos en algunos afios.

Cuadro 6. Estimacion del KCM con PPMV (FDI>=0)
Variable dependiente FDI bilateral a precios constantes.
Regiones seleccionadas 1984-2012

Variable 5) América 6) Asia 7) Europa 8) Europa
Latina Sudeste occidental Oriental y ex
URSS
Lnsumhpib 0.91 1.78 1.12 1.20
(0.38)  *** |(0.34)  *** [(0.23)  *** [(0.33)  ***
Lndifpib_sq 0.058 -0.05 -0.023 -0.06
- (0.030) ** |(0.02) *** | (0.017) (0.03) xx
Educ 0.145 -0.19 -0.001 -0.02
(0.284) (0.11) *  |(0.043) (0.05)
Educ_sq 0.03 0.009 0.017 0.015
- (0.03) (0.017) (0.010) ** [(0.010) (¥
lerg -0.015 -0.019 0.008 -0.012
(0.016) (0.007)  *** |(0.006) (0.010)
Infla 0.000 -0.012 2.47 -0.002
(0.001) (0.005) ** |(1.46) * (0.002)
Apert -1.09 0.184 0.48 -0.12
(0.39)  *** |(0.134) (0.37) (0.33)
Lndist -2.9 0.39 -1.05 -3.03
(0.50) **%1(1.02) (0.14) *** 1(0.26) ool
Adyacen -0.50 OMITED 0.48 0.46
(0.62) (0.20)  *** [(0.42)
Expmyp 0.0088
(0.006) *** 0.008 -- --
145 19.7 -3.16 5.0
CONST 76)  ** [@9)  *=* |(331) 4.7)
Dummies anuales
Pseudo Loglikelihood -1,550,885 -876,256 -6,463,489 -564,345
Observaciones 10,090 4,488 11,378 4,188
Grupos ij 634 247 496 465

Notas: (***) Significativo al 1%; (**) Significativo al 5%; (*) Significativo al 10%.
La definicién y fuentes de las variables, y la lista de paises emisores y receptores se presenta en Anexo IlI.
Las regiones se componen con los siguientes paises (Cédigos 1SO):
América Latina: ARG, BOL, BRA, CHL, COL, CRI, DOM, ECU, GTM, HND, JAM, MEX, NIC, PAN,
PER, PRY, SLV, TTO, URY, VEN
Asia Sudeste: CHI, HKG, IDN, MMR, MYS, SGP, THA, VNM
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Europa Occidental: AUT, BEL, CHE, DEU, DNK, ESP, FIN, FRA, GBR, GRC, IRL, ITA, NLD,
NOR, PRT, SWE

Europa Oriental y ex-URSS: ALB, ARM, AZE, BGR, BLR, CZE, EST, HRV, HUN, KAZ, LTU,
LVA, POL, ROU, RUS, SVK, SVN, TUR, UKR

La suma de los PIB ejerce un efecto positivo sobre la IED bilateral en todas las regiones
consideradas, con efecto similar al estimado para el modelo mundial, salvo para América
Latina en que el coeficiente resulta menor. Sugiere la importancia de las formas horizontales
para todas las regiones cuando se investiga la seleccion del pais donde invertir por parte de las
empresas originadas en paises de la OCDE. Este resultado cambia al introducir los efectos
fijos por par de paises y paises tiempo (Anexo IV, Cuadro 1V.2): la suma de tamafio del par
no resulta significativa en Asia, sefiala un efecto positivo pero de menor valor en Europa
Oriental, y negativo en Europa y América Latina.

El cuadrado de la diferencia de los PIB ejerce un efecto significativo positivo sobre la IED
bilateral en el caso de América Latina, pero es negativo en Asia y en Europa Oriental*®. Estos
coeficientes leidos conjuntamente con los de la suma de tamafios, pueden interpretarse como
evidencia sobre el predominio de formas de IED horizontal en estos ultimos dos casos.

Si bien estos resultados sugieren la continuidad del predominio estructural de las formas
horizontales, no niegan la existencia de formas verticales. Lo que sefialan es que, cuando la
estimacion apunta a incluir la decision sobre donde invertir (“between” o de corte transversal)
el tamafio sigue siendo predominante. También que las estrategias abiertas o verticales de las
ET en estas dos regiones, responden a otros estimulos ademas (o en lugar de) los que prevé el
enfoque tedrico del KCM.

Una alternativa interesante es la de estimar con un objetivo orientado hacia como los
parametros reflejan el movimiento en el tiempo (estimadores “with in””) como el caso general
del estudio de efectos de politicas, el tipo de andlisis méas frecuente con datos de comercio.
Esta lectura es la que corresponde a la estimacion del Anexo IV y el Cuadro AIV.2. Los
movimientos de la IED bilateral recibida por Europa Oriental siguen un patron similar al del
corte transversal, pero en Asia Sudeste la diferencia de PIB se vuelve positiva y significativa,
sefial de que la IED aumenta cuando mas disimil se vuelven los paises**, lo que puede estar
implicando una redistribucion de la IED hacia los paises de menor tamafio.

4 Vale recordar la interpretacion: un coeficiente negativo de la variable al cuadrado implica una funcion con
forma de V invertida. Cuanto mas similar en su tamafio es el par de paises i j, mayor serd la IED bilateral desde i
hacia j.

4 Para el caso de Asia Sudeste la estimacion del cuadro 6 implica que los inversores acumulan 1.7% mas IED
bilateral en un par que supere 1% en la suma de PIB a otro par, mientras que invertiran 0.1% (0.05*2) mas en un
pais j que integre un par que sea 1% mas similar que cualquier otro (su diferencia de PIB sea 1% menor). De
acuerdo con la estimacion del Cuadro AlV.2, un movimiento en los PIBs que aumente la suma PIBi+PIBj con j
pais de Asia Sudeste, no afecta significativamente la IED bilateral; pero si aumenta la diferencia PIBi-PIBj en
1%, la IED desde i a j aumenta 0.02%. Si se tratara de un pais ubicado en Europa Oriental, las estimaciones
implican que 1% mas SumPIBij aumenta la IEDij en 1.3% en ese par respecto a otros pares, mientras que la
estimacion del Cuadro AlV.2 sugiere que el crecimiento de SUumPIBIj en 1% aumenta la IEDij en 0.4%. Por su
parte, también en Europa Oriental la reduccion de la diferencia entre los PIB implicaria que la IED desde i hace
que la IED bilateral sea 0.1% mayor para ese par (Cuadro 6), o que aumenta 0.12% por volverse j mas parecido a
i en su tamafio (Cuadro AlV.2).
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Cuando el coeficiente es positivo, como en el caso de América Latina, la IED aumenta cuanto
mas diferentes sean los paises, lo que resulta contrario a formas horizontales, pero la
interpretacion como evidencia de formas verticales no es inmediata®. La situacion en que i es
mucho mayor que j es un caso muy frecuente cuando América Latina es j. El parametro de
distancia es especialmente elevado en este caso, lo que ilustra sobre el importante papel de
EUA como inversor, particularmente en América Central y Caribe, lo que afecta los
resultados. De hecho, la relacién entre Diffpibij y el Stock de IEDij muestra dos nubes de
puntos, que son las que justifican intuitivamente la presencia de las dos “alas” de la relacion
en forma de U. La nube de la derecha en el Gréfico 9 se forma exclusivamente con las
observaciones que tienen por origen a EUA. Cuando se estima el modelo solamente para la
nube ubicada a la izquierda (con Difpib<6 billones de délares) lo que corresponde a todos los
otros origenes, el coeficiente del diferencial de PIB pierde significacion.

Grafico 9. IED acumulada desde OCDE(i) en América Latina(j) y Diferencia de PIBij
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Por otra parte, la dimension mas relevante para analizar la probable existencia de formas v se
refiere al diferencial de educacion. El coeficiente de esta variable resulta significativo y
positivo, en la expresion al cuadrado, para el caso de Europa (estimacién columna 7) y para
Europa Oriental resulta cercano a la significacion®®, pero da negativo en su expresion lineal
para el caso de Asia Sudeste. Cuando se orienta la estimacion a captar los efectos “with in”
como en el Anexo IV, el movimiento de la IED bilateral para el caso de Europa sigue el

4 El caso i mayor que j se da, por ejemplo, cuando existen muchas observaciones de IED desde EUA hacia
paises pequefios (como los centroamericanos o caribefios); el caso j mayor que i se verificaria, por ejemplo,
cuando hay muchas inversiones desde Suiza, Holanda, Bélgica o Suecia hacia México o Brasil. Esta Ultima es la
idea de las formas verticales en la aproximacion inicial del KCM (como la vista en seccién 2.3) es que paises
pequefios con alta dotacion relativa de capital humano invierten en paises mas grandes con méas dotacién de
mano de obra de baja calificacion. Por lo tanto, el modelo no ofrece un prediccion general sobre la forma
predominante (h o v) cuando PIBi es mayor que PIBj, que es el caso mas frecuente en la observacién empirica.
El resultado esperado dependera de la magnitud de las economias de escala de firma, de planta y los costos de
comercio e IED. Pese a ello, puede presumirse que con paises receptores muy chicos y emisores muy grandes, la
sola existencia de economias de planta (aunque no sean importantes) volverad imposible la produccion salvo que
sea para exportar.

46 El valor del coeficiente y su desvio dan un valor z=1.44 con una probabilidad de rechazar la H nula dada por
P>|z|= 0.15.
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mismo patron que en la estimacién anterior, mientras que la pertenencia de Europa Oriental a
un patron similar se refuerza, porque el pardmetro resulta significativo. Para Asia, en que se
habia encontrado que la seleccion de donde invertir respondia negativamente al diferencial
educativo, el coeficiente “with in” estimado tiene signo positivo para la variable al cuadrado.
Por lo tanto, el movimiento en el tiempo implica mas IED bilateral con mayor diferencia
educativa en los dos sentidos: IED buscadora de mano de obra no calificada y buscadora de
mayor calificacion que en el pais de origen.

La misma apreciacion vale para el caso europeo, pero referida a la eleccion de donde invertir
de acuerdo a cual sea el origen. El efecto de la educacion sobre la IED acumulada en cada par
de paises implica una forma de U con minimo en cero (igualdad de dotacion de capital
humano). Cuando j es mas educado que i la IED desde i radicada en j es mayor cuanto mayor
sea esa diferencia. Aungue es es un resultado contrario a formas horizontales, porque implica
menos IED con mas similaridad en el par ij, de la idea de una estrategia buscadora de mano de
obra calificada, que no es la prevista por el KCM. Cuando el diferencial educativo es
favorable al pais emisor aparece el tipo v segin KCM como impulsor de la IED bilateral: la
IED proveniente de i aumenta cuanto mayor sea la diferencia respecto al nivel educativo de j.

Conviene, ademas, observar conjuntamente el efecto de la educacion y la geografia. El
parametro de Adyacencia resulta significativo y positivo solamente para Europa. La vecindad
es un impacto positivo sobre la recepcion de IED de los paises de Europa Occidental, que
presentan una alta proporcion de inversiones intra-europeas. Este efecto positivo puede estar
asociado a a la formacion de cadenas de valor regionales (IED vertical) y/o a la busqueda de
mercados. La significacion positiva del diferencial educativo al cuadrado esta sefialando que
la eleccion de otro pais cercano, cuando se trata de IED intraeuropea (o desde otros paises de
la OCDE hacia Europa) incluye dos componentes. Por un lado, desplazamiento de produccion
hacia paises donde la mano de obra de menor calificacion es mas abundante y de menor valor,
en la comparacion intrarregional. Por el otro, inversion en paises con mas calificacion de la
mano de obra, quizas buscando acceder a conocimiento tecnologico.

En esta linea, segln lo plantean Baltagi et al. (2008), las estrategias de expansion de las ET,
particularmente en Europa, siguen cada vez mas las cadenas de valor que cruzan fronteras, lo
que requiere de una interpretacion que vaya mas alla de la distincion simplificada de formas
verticales versus horizontales. Por ejemplo, las ET pueden optar por establecer una planta en
una ubicacidn particular perteneciente a un bloque comercial con la intencion de acceder a los
mercados de otros signatarios del acuerdo de integracion, mediante la IED de plataforma de
exportacion, que puede seguir el costo relativo de la mano de obra o la facilidad para importar
insumos para exportar. EI mercado relevante para los inversores seré el de los mercados de los
paises incluidos en el acuerdo. Estos autores encuentran que la liberalizacion comercial
impacto la IED favoreciendo a los paises que ingresan a los acuerdos comerciales. Sugieren
que la IED en la Unién Europea se reasignd hacia el este en la década de en los 1990s,
fendbmeno con una légica de plataforma de exportacion, que no excluye la basqueda de mano
de obra relativamente abundante.
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Para los paises de Europa Oriental, donde el fendmeno de integracion con Europa a través de
cadenas de valor estd reportado por varios trabajos (Mencinger 2003 y 2008 ofrece una
mirada critica muy interesante al respecto), la IED no vertical aparece como una explicacion
principal cuando se analiza tomando en cuenta la dimension de corte transversal, como en el
Cuadro 6. Las variables significativas son sumpib con un coeficiente positivo y difpib con un
efecto negativo, mientras que la distancia con efecto negativo y elevado valor: los tres
parametros ofrecen evidencia de predominio de formas horizontales*’. Cuando se estima con
PPMLHDFE incluyendo los efectos fijos que confieren a las estimaciones una representacion
mas exclusiva del movimiento en el tiempo, los pardmetros correspondientes a tamafio y su
diferencia reducen su efecto y se vuelve significativo el efecto del diferencial de educacion al
cuadrado, lo que implica formas verticales buscadoras de mano de obra de baja calificacion,
pero también de IED buscadora de alta calificacion cuando se trata de paises i menos
educados invirtiendo en pares j mas educados.

5.3 ¢Cambio estructural en el siglo XXI?

En el cuadro 7 se dividen las observaciones cortando en el inicio del siglo XXI, teniendo en
cuenta que el salto que muestran las cifras de flujos de IED en la segunda mitad de la Gltima
década del siglo XX se ve consolidado al inicio del siglo XXI. Por su parte, se produce la gran
expansion exportadora de China hacia el mundo lo que cambia el eje hacia una mayor
importancia de la region Sud Este de Asia como receptora de IED. Por su parte, el resultado
del impacto negativo de la diferencia educativa no va en la direccion de las IED tipo v como
la esperada, lo que merece una indagacion sobre posibles cambios en el tiempo que estén
sugiriendo un promedio “engafioso”.

47 Todos estos pafses tienen en comun la apertura de oportunidades para la IED por sus procesos de privatizacion
iniciados en 1990, pero muchos de los ex-soviéticos tienen poco vinculo con el proceso de integracién europea,
como si lo tienen Polonia, los paises Balcanicos y los centro europeos que formaban parte de Checoeslovaquia.
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Cuadro 7. Estimacion del KCM con PPMV (FDI>=0)

Variable dependiente Stock de FDI bilateral a precios constantes.
Mundo y Sudeste Asia. Sub-periodos 1984-2000 y 2001-2012

Variable 8) Modelo base | 9) Modelo Base 10) Asia 11) Asia
2001-2012 10842000 | Sudeste Sudeste
2001-2012 1984-2000
Lnsumbpib 1,29 0,70 1,22 1.24
(013) *** |(0.18)  *** |(0,14) *** [(0.36)  **x
Lndifpib,_sq -0.017 -0.049 -0,023 -0.012
— (0,013) (0.027) * (0,012) ** [(0.123)
Educ -0.056 -0.023 -0,120 0.548
(0,038) (0.073) 0,068) * |(0.329) *
Educ_sq 0,001 -0.002 0,011 -0.108
. (0,005) (0.012) (0,007) * |(0.039) ***
lerg 0,000 0.011 -0,007 -0.011
(0,005) (0.004) *** [(0,007) * |(0.010)
Infla -0,005 -0.001 0,000 -0.013
(0,002)  ** |(0.000) *** [(0,009) (0.045)  **x
Apert 0,10 0.45 -0,02 0.06
(0,16) (0.53) (0,12) (0.28)
L ndist -2,10 1,78 0,51 -1,01
(0,84)  *=* |(011) **= |(L06) (1.16)
Adyacen 1,03 1.3 .. ..
(0,28) *** 1(0.36) *** | omitida omitida
Expmyp - - - -
1,83 30 13,3 2,03
CONST (2,08) 2.1) 9,2) (9.63)
Pseudo Loglikelihood |-5.535.286 -3.863.124 -281.962 -296.884
Observaciones 30.814 17.173 2.622 2.235
Grupos ij 3.175 1.679 256 135

Notas: (***) Significativo al 1%; (**) Significativo al 5%; (*) Significativo al 10%.
La definicién y fuentes de las variables, y la lista de paises emisores y receptores se presenta en Anexo Il1

Para el mundo la presencia de formas h no cambia, segun los coeficientes asociados a los PIB
de los paises que se vinculan, segun los modelos 8 y 9 (Cuadro 7). El coeficiente de Sumpib
aumenta su valor y el de la diferencia de PIBs al cuadrado, significativo y negativo antes del
afio 2000, pierde significacion luego de 2001 sin cambiar de signo. Aunque el método PPML
implique problemas de eficiencia (sus estimaciones son insesgadas pero no es seguro que sean
de varianza minima) no parece haber cambios que merezcan atencion. En todo caso, si alguna
conclusion se puede esbozar, tiene mas que ver con el afianzamiento de las formas
horizontales en el periodo reciente que con alguna hipotesis sobre su debilitamiento. Los
coeficientes estimados para los efectos de la educacion tampoco aportan cambios
significativos entre los dos periodos.

En relacion con los costos para la inversion extranjera, un aspecto de interés es que el indice
de riesgo politico en j aparece como un determinante muy significativo de la IED entre i y |
antes de 2001, para luego perder significacion*®. Benacek et al (2013) examinan el riesgo

% Una linea de mejora de esta aproximacion al riesgo politico (y por esa via indirectamente a las instituciones) es
contrastar la evolucion del IRP-ICRG que se utiliza en esta seccion, con otros indices utilizados en la literatura.
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asociado con las instituciones sociopoliticas y la gobernanza, lo que llaman "riesgo politico".
Prueban cdmo el riesgo econdmico y politico influye en la entrada de inversiones extranjeras
directas (IED) en Europa Occidental, Central y Oriental durante el periodo 1995-2008. Los
paises con instituciones mas transparentes y eficientes tienden a experimentar niveles mas
altos de IED, pero muchos factores institucionales en Europa (por ejemplo, altos impuestos y
gasto publico, bajo “enforcement” de los derechos de propiedad, sector financiero ineficiente,
etc.) no tienen como efecto detener a la IED. Esto podria estar indicando que los inversores
estarian dispuestos a "tolerar" un elevado nivel impositivo o una débil proteccion de los
derechos de propiedad, si otros factores como el nivel de estabilidad econémica del pais, les
permiten obtener flujos de caja estables y recuperar las utilidades de sus inversiones. En tal
sentido, la variable Inflacion aparece como significativa y con el signo esperado en ambos
periodos, efecto que no resultaba significativo en el modelo para todo el periodo.

La apertura comercial, por su parte, no resulta significativa en ninguno de los dos sub-
periodos. Este resultado quizéas implique que la estimacion anterior (Cuadro 5, Columna 1)
estaba recuperando un efecto “within” de cambio en el tiempo: los que mas se abrieron,
fueron aquellos para los que mas aumento6 la IED bilateral recibida desde cualquier socio.
Pero no son los méas abiertos los que reciben significativamente mas IED, cuando la
estimacion atiende méas a una estructura de tipo corte transversal para ambos periodos. El
hecho de que la apertura comercial sea una explicacion significativa de los Efectos fijos pais
de destino-afio en todas las estimaciones del Anexo IV, sean para el mundo o por regiones,
puede ser también evidencia en la misma direccion. Si bien no parece que el problema de la
endogeneidad invalide estas estimaciones, resulta interesante observar que mayor IED
bilateral desde muchos i hacia j, impacta positivamente en las exportaciones de j en periodos
siguientes (Anexo V). El hecho de que las formas horizontales sigan siendo las dominantes,
no invalida la afirmacion de que las formas verticales son crecientemente importantes.

Sobre el tipo de IED asociado a forma abiertas, la variable Difeduc no resulta significativa,
por lo que la IED buscadora de mano de obra de bajo costo no es un fendmeno generalizado
en la economia mundial del periodo, aun separando especificamente el periodo de auge de las
Cadenas internacionales de valor, fendmeno particularmente intenso entre 2000 y 2008-20009.

Benacek et al (2013) encontraron que la IED estaba fuertemente asociada con la apertura
comercial en su muestra de Europa Occidental y Oriental para 1990-2008. Los costos
laborales resultaron estadisticamente significativos, pero con signo positivo, contrario a lo
esperado. Los autores interpretan que la basqueda de mano de obra barata, una ventaja
comparativa tipica en los paises poscomunistas a principios de la década de 1990, puede
haber perdido importancia en el correr del tiempo, en particular luego de 2000.

En general no se dispone de otros indices que alcancen hasta 1984, pero se puede realizar alguna comparacion
para periodos mas recientes, por ejemplo con varios indices provistos por Heritage Foundation, World Bank
Governance Indicators, base de datos de la Universidad de Princeton http://library.princeton.edu/node/4485,
sistema de calificacion del Riesgo-Pais (country risk) de EFIC (Australia), publicaciones de la consultora Marsh
basadas en Fitch Ratings, , UCDP - Uppsala Conflict Data Program https://ucdp.uu.se y/o Country Risk
Classifications of the Participants to the Arrangement on Officially Supported Export Credits.
http://www.oecd.org.
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En lo que se refiere al Sudeste de Asia*®, la evidencia de formas horizontales que se deriva de
los tamarfios relativos se hace mas fuerte para 2001-2012 que para el primer subperiodo: el
coeficiente del PIB conjunto ij es el mismo, pero el coef negativo de la diferencia se vuelve
significativo luego de 2001.

La estimacion de coeficientes relacionados con el diferencial educativo es la que muestra
mayores cambios y quizas la que mas desafia la interpretacion. Para el periodo 1984-2000 los
coeficientes estimados implican que la relacion entre el diferencial educativo y la IED
bilateral presenta una forma de U invertida, con su maximo cuando el pais emisor es 2.5 afios
méas educado en promedio que el receptor. Es decir que la IED recibida crece con el
diferencial educativo hasta ese maximo y luego decrece. En ese caso el maximo no es cero,
asi que no se verifica que la relacion bilateral se maximiza cuando sus dotaciones factoriales
son idénticas. Por lo tanto, una parte de la curva estaria sefialando la existencia de formas v
orientadas hacia la abundancia de mano de obra de baja calificacion, pero luego de cierto
punto, el diferencial educativo probablemente esté mostrando una escasez de mano de obra
calificada que afecta negativamente la recepcion de IED. Ambos movimientos resultan
consistentes con las formas v previstas por el Modelo Capital Conocimiento.

Para el sub periodo posterior a 2001, la relacion entre las entradas de IED acumulada en los
paises de Asia Sudeste (j) con origen en paises de OCDE (i) y el diferencial educativo entre i
y j, cambia de forma. Como el coeficiente de la forma cuadratica es positivo, aunque de muy
bajo valor, la IED bilateral cae a ritmo lento a medida que aumenta el diferencial educativo
entre i y j. Cuando el diferencial llega al punto minimo de 6 afios (=0.12/(0.01*2)), entonces
empieza a crecer la IED entre i y j lentamente. Quizas podria interpretarse como la conjuncion
de dos alternativas: por un lado, la basqueda de mano de obra calificada en una forma de
expansion que no aparece en el KCM (salvo por la necesidad de superar un umbral minimo
que hace posible la produccion, aun la intensiva en mano de obra no calificada) que seria lo
que ocurre antes del umbral de la diferencia de 6 afios. Por otro lado, cuando se supera ese
umbral, comienza a predominar la forma vertical que busca mano de obra no calificada. Es
importante notar que la distancia no juega rol alguno para diferenciar entre paises de origen y
destino cuando se trata de los paises de Asia Sudeste como receptores.

Por ultimo, para el caso asiatico, la Inflacion producia un efecto significativo antes de 2000,
quizas reflejando un periodo de mayor inestabilidad. Por su parte, el Riesgo politico resulta en
un impacto significativo luego de 2001, pero con signo contrario al esperado. EI ICRG es mas
bajo con regimenes no democraticos (o de baja calidad democratica), burocracias ineficientes
y conflictos socio-politicos, problemas frecuentes en la region. Es posible que los inversores
no se hayan guiado por las variables que componen este indice para elegir donde invertir, una
vez decidida su orientacion hacia esta region. También puede ser un efecto del aumento en el
numero de paises receptores sobre los que se tiene informacion luego del afio 2000, lo que
esté implicando una mayor variabilidad en la que se incluyen mas paises con riesgo politico

491984-2000 China, Indonesia, Malasia, Singapur y Tailandia, para 2001-2012 a los anteriores se agregan
Mianmar, Hong Kong y Vietnam. El procedimiento para el PPML de Stata 15 excluye de la estimacion
observaciones bilaterales que son cero para todo el periodo. Debe tenerse presente que la base incluye IED desde
paises de OCDE hacia estos paises.
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elevado. De todas formas, la no significacion de IRP-ICRG para explicar la IED bilateral en
Asia sudeste se reafirma con los resultados de la estimacion del Cuadro AIV.2: Asia es el
unico caso en que el riesgo politico no es un factor explicativo significativo de los efectos
fijos pais receptor-afio.

6. Conclusiones

Aunque con variantes de interés como las de Dunning y Lundan (2008) o Baldwin y Okubo
(2014), es tradicional en las teorias sobre las empresas transnacionales la separacion entre tres
tipos de IED (o formas de expansion de las ET): dos béasicos, IED horizontal u orientada al
mercado y la IED vertical que usa recursos locales para exportar; mas un tercer tipo que
deriva de los dos anteriores en estadios avanzados de la transnacionalizacion, la IED
compleja. Este documento se orienta a caracterizar los principales rasgos del proceso de
transnacionalizacion y a tratar de identificar si la forma horizontal continGa predominando en
la economia mundial de las Gltimas décadas, y en que medida aparecen signos de las formas
que tienen componentes verticales (las otras dos).

En el estudio descriptivo se observa que los flujos mundiales de IED alcanzan valores que no
tienen precedentes historicos en lo que va del siglo XXI, luego de tres sucesivos empujes con
sus picos en los afios 2000, 2007 y 2015, aungue con una estabilizacion luego de la crisis de
2008. Quizas representen tres momentos diferenciados del proceso de transnhacionalizacion:
inicio de la aceleracion en 1985-1995; despegue en 1996-2005 alcanzando a 800 millones
anuales; y estabilizacion 2006-2017 en un nuevo escalon de 1.5 billones. EI motor de los
escalones fueron las olas de compras transfronterizas de empresas (F&A) en los paises
desarrollados. Hasta 1995 los paises desarrollados (PD) recibieron entre 2/3 y % de la
inversion externa global, siguiendo la tendencia historica de concentracion del proceso de
transnacionalizacion en estos paises. En lo que va del siglo XXI se reorientd el proceso hacia
los Paises en Desarrollo (PenD) que recibieron cerca de la mitad de los flujos de IED luego de
la crisis de 2007-2008, proporcion que parece estabilizarse alrededor de 40% en los afios
recientes. También aumenta la presencia de empresas de PenD como origen de los flujos de
IED superando la cuarta parte de las salidas mundiales en 2016.

Luego del afio 2009 el stock de IED mundial representa una tercera parte del PIB mundial, lo
que implica que se triplicé la transnacionalizacion mundial desde 1990. En las economias en
desarrollo el proceso se duplicé de tal modo que el stock de IED recibida alcanz6 una tercera
parte del PIB de estos paises en 2016. En el siglo XXI el proceso de transnacionalizacion
incorpora a algunas de las economias mas pobres del mundo, casi totalmente marginadas
hasta el afio 2000. Los mayores receptores de IED dentro del grupo de paises en desarrollo,
China y América Latina, presentan comportamientos divergentes.

A fines del siglo XX se estimaba la presencia de unas 60.000 matrices con una red de 500.000
filiales. Los datos fragmentarios sobre Matrices y Filiales sugieren que la transnacionalizacion
continta con vigor desde 2010, pero su ritmo se desacelera respecto a las dos décadas
anteriores (UNCTAD 2017). El proceso ocurre en “olas”, que se expresan en avances de los
indicadores de transacionalizacion de las 100 mayores ET. Segun estimacion de UNCTAD,
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las filiales de ET producian en 1990 el 7% del Valor Agregado Bruto mundial hasta acercarse
al 11% en 2016.

En cuanto a la relacion entre globalizacion productiva y comercial, la comparacion entre
ventas de filiales respecto a exportaciones mundiales indica que la provisién de mercados por
la via de produccién trasnacional es preferida a las exportaciones a lo largo de todo el periodo.
Las filiales exportan aproximadamente una cuarta parte de sus ventas a lo largo del periodo,
creciendo entre 2000 y 2010. Pero esa tendencia se corta luego de 2010, de modo que en 2016
las filiales de ET exportan 1/5 de su produccién en el mundo. Esta claro que estas
estimaciones de UNCTAD-WIR pueden ser discutibles, porque se extrapolan desde datos
creibles como los del departamento de Comercio de EUA vy otras fuentes, pero con numerosos
supuestos. Pese a ello, pueden ser vélidas como aproximacién a la tendencia. Si se toma en
cuenta también la orientacion sectorial (con creciente predominio de los servicios), parecen
evidencias a favor de que las formas horizontales u orientadas al mercado son las
predominantes, no siendo desplazadas por el aumento de las formas verticales-exportadoras
como tendencia histdrica.

El estudio econométrico se basé en el Modelo Capital-Conocimiento (KCM) de Markusen, y
en la operacionalizacion propuesta por Carr, Markusen y Maskus (2003, CMM) vy discutida
por Bloningen, Davies y Head (2003, BDH). Se trabajé con una base de Stocks de IED
bilaterales de OCDE con 40 paises emisores y 100 receptores, desde 1984 a 2012.

Los coeficientes estimados relacionados con los efectos del tamafio de los paises sobre la IED
bilateral, ofrecen evidencia a favor de que la IED de tipo horizontal resulta la predominante
en el mundo. Esto aparece tanto por los coeficientes positivos de la suma de PIB de pais
emisor y receptor de las inversiones, como por el coeficiente negativo de la diferencia entre
esos mercados.

Separando el espacio muestral en dos zonas, una donde el pais emisor es el mas educado y
otra donde el pais receptor es el mas educado, los resultados sugieren el predominio de formas
horizontales complementada por formas abiertas que no responden, en general, a la basqueda
de mano de obra de baja calificacion, como la prevista por la forma v del Modelo Capital-
Conocimiento, cuando el método considera la decision de eleccion entre paises. Cuando el
pais emisor es el mas educado, el efecto de la diferencia educativa sobre la IED no resulta
significativo, mientras que los pardmetros relacionados con tamafio relativo y cercania
geografica sugieren formas horizontales ampliadas al mercado regional. Los efectos “with in”
indican que si el diferencial educativo es grande, su aumento en el tiempo opera como
incentivo para el movimiento del stock bilateral.

En el espacio donde el pais inversor dispone de menos capital humano que el receptor, el
efecto de la diferencia educativa educativa muestra un funcion con forma de U invertida con
un maximo en -3.25 afios, lo que indica en el tramo decreciente una estrategia buscadora de
mano de obra calificada. La bdsqueda de capacidades humanas, para ponerlas en juego en
cadenas regionales de valor, puede ocurrir en estrategias de tipo plataforma exportadora o de
integracion compleja.
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Para el caso europeo, se encuentra un efecto del diferencial educativo en forma de U, mientras
que la adyacencia genera un efecto lineal positivo sobre la IED bilateral: la vecindad es un
impacto positivo sobre la recepcion de inversiones en esta region, donde el circuito es
mayoritariamente intraeuropeo. Este efecto positivo puede estar asociado a a la formacion de
cadenas de valor regionales (IED vertical) o a la busqueda de mercados. Por lo tanto, es
posible que la IED intraeuropea (0 desde otros paises de la OCDE hacia Europa) incluya
cierto componente de desplazamiento de produccion hacia paises donde la mano de obra de
menor calificacion es més abundante y de menor valor, en la comparacion intrarregional.
Varios trabajos (Baltagi et al 2008 puede ser uno de los méas importantes) sefialan evidencia
empirica del avance de las formas complejas en las filiales europeas, impulsado por el proceso
de integracion econémica.

En el caso latinoamericano aparecia alguna evidencia de formas v, pero se ve diluida cuando
se retira a EUA de la muestra. La mayor parte de la evidencia sefiala el predominio de formas
horizontales cuando el método recupera los efectos “between”, los que afectan la decision
entre paises. Sin embargo, al enfatizar los efectos “with in” la significacion del diferencial
educativo al cuadrado indica la busqueda de mano de obra de baja calificacion cuando el pais
receptor es 5.5 afios menos educado que el emisor, y la busqueda de mano de obra calificada
antes de ese limite.

Para el caso de Sudeste de Asia, la estimacion sugiere que las formas verticales como las
previstas por el KCM recién aparecen luego del afio 2001 como determinantes de la seleccion
de paises donde invertir y solamente cuando el diferencial educativo es muy alto, superior a 6
afos. El estimador “with in” confirma que la IED bilateral aumenta con la distancia entre el
capital humano de ambos paises, lo que implica busqueda de mano de obra de baja
calificacion para un lado. Pero como la relacién no es lineal, también implica blsqueda de
calificaciones para el otro lado, porque las inversiones aumentan cuando hay mas diferencia
educativa a favor del pais receptor.

En lo que se refiere a formas verticales que involucran IED desde paises de OCDE hacia no
OCDE, aparecen con significacion los recursos petroleros y mineros (ain cuando la muestra
deliberadamente excluye a los paises del Golfo Pérsico).

Para resumir en muy pocas palabras el aporte de este estudio econométrico respecto a los
temas pendientes en el debate entre CMM y BDH de 2003, se pueden extraer las siguientes
afirmaciones:

- Se encuentra un predominio de formas horizontales cuando la estimacién apunta a
entender la decision de ddénde invertir, que requiere recuperar los efectos en corte
transversal del panel. Aparecen también formas abiertas o verticales, pero las de tipo
vertical en la l6gica del KCM ocurren en espacios reducidos

- Cuando de estima con una logica orientada a identicar los cambios en el tiempo, las
formas horizontales pierden peso en la explicacion, y lo ganan las formas verticales,
incluidas las previstas por el KCM
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- Un aporte importante de esta tesis fue el de presumir que el efecto de la educacion
podria no ser lineal, sino cambiante de acuerdo a cual sea el espacio factorial donde el
fenomeno ocurre. Esta es una prevision del KCM pero cuya solucion empirica en el
debate anterior no parece satisfactoria. Con solo una excepcion, en todas las
estimaciones el papel del diferencial educativo responde a un polinomio de segundo
grado, lo que implica que, cada especificacion que sugiere la existencia de la forma
vertical prevista por el KCM, también aparece alguna forma abierta buscadora de
mano de obra mas calificada que la del pais emisor.

- Los métodos para estimar la decision de invertir entre paises, no pueden perder la
dimensién de corte transversal, a riesgo de estar estimando parametros con algun
sesgo que eventualmente podria ser superado por métodos tipo PPMLHDFE con la
gran bateria de efectos fijos. Se elige la especificacion del modelo a estimar como
Pseudo Poisson justamente para no perder la informacion que aporta la gran cantidad
de ceros que tiene la base de datos.

Por ultimo, y recordando el debate entre CMM y BDH, se puede proponer una conclusion
favorable a la posicion planteada por los primeros. Encontrar que las formas horizontales son
las dominantes, o que existen otras formas verticales o abiertas no previstas por el modelo, no
quita importancia a que el modelo logra proponer relaciones teoricas dentro de un mismo
marco donde anidan las dos formas, y que el estudio empirico logra encontrar su existencia.
Quizés en espacios mas acotados que los previstos, pero las dos formas aparecen. Esta era la
busqueda de CMM, mas que asignar importancia relativa a cada forma. En ese sentido,
aunque el modelo se revele insuficiente para captar las variantes relevantes que surgen con el
tiempo, las pruebas propuestas por CMM respecto a esas dos formas mantienen cierta
vigencia.
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ANEXO I. FUSIONES Y ADQUISICIONES VS. INVERSIONES NUEVAS
EN LA ECONOMIA MUNDIAL POR SECTORES 1990-2016

Gréfico Al.1

Value of cross-border M&A sales, by
sector/industry, 1990-2016 (billion dollars)
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Cuadro Al.1



Value of cross-border M&A sales, by sector/industry, 1990-2016
(% sobre promedio anual de cada periodo)
Sector/industry [1990-1995]1996-2005 [2006-2014 [2015-2016
(ordenados por prom2006-2014 y excluidos sectores con menos de 1% siempre)
Total 100,0% 100,0% 100,0% 100,0%
Primary 6,3% 4,3% 13,2% 7,3%
Mining, quarrying and petroleum 53% 4,2% 12,6% 6,9%
Manufacturing 47,2% 29,5% 35,3% 49,7%
Food, beverages and tobacco 9,3% 4,6% 6,4% 10,2%
Pharmaceuticals 7,8% 2,2% 5,9% 13,0%
Chemicals and chemical products 6,6% 3,9% 5,8% 5,2%
Electrical and electronic equipment 5,4% 4,8% 5,0% 6,3%
Metals and metal products 1,2% 2,3% 3,4% 1,3%
Machinery and equipment 2,1% 1,2% 2,4% 3,4%
Non-metallic mineral products 2,5% 1,5% 2,1% 2,4%
Motor vehicles and other transport equipment 3,8% 3,1% 14% 1,1%
Other manufacturing 2,0% 0,9% 1,0% 4,0%
Paper and paper products 3,3% 1,2% 0,2% 0,3%
Coke, petroleum products and nuclear fuel 0,7% 2,3% 0,0% 0,0%
Services 46,5% 66,2% 51,5% 43,0%
Finance 12,3% 15,7% 14,1% 12,0%
Business services 5,5% 7,9% 11,6% 10,0%
Information and communication 11,9% 25,6% 6,6% 2,7%
Electricity, gas and water 4,0% 7,9% 6,5% 5,1%
Transportation and storage 2,6% 3,0% 4,3% 5,0%
Trade 5,0% 4,1% 4,0% 4,2%
Accommodation and food service activities 3,2% 1,0% 1,5% 1,2%
Health and social senices 0,5% 0,2% 1,1% 1,3%
Construction 0,1% 0,5% 1,1% 0,4%
Cuadro Al.2

Value of announced greenfield FDI projects, by sector/industry, 2003-2016

(% sobre promedios 2003-2011 y 2012-2016)

Sector/industry 2003-2011 | 2012-2016
Total 100,0% 100,0%
Primary 10,6% 5,2%
Mining, quarrying and petroleum 10,6% 5,2%
Manufacturing 46,5% 40,5%
Motor vehicles and other transport equipment 8,8% 9,0%
Chemicals and chemical products 6,3% 5,9%
Electrical and electronic equipment 6,7% 4,7%
Metals and metal products 4,8% 3,5%
Textiles, clothing and leather 1,6% 3,5%
Coke, petroleum products and nuclear fuel 7,8% 3,4%
Food, beverages and tobacco 2,5% 3,1%
Rubber and plastic products 1,8% 1,8%
Machinery and equipment 1,4% 1,6%
Other manufacturing 1,0% 1,5%
Non-metallic mineral products 1,9% 1,4%
Wood and wood products 1,5% 0,7%
Services 42,9% 54,3%
Electricity, gas and water 9,1% 13,5%
Business services 7,6% 11,0%
Construction 6,6% 10,8%
Transport, storage and communications 6,4% 7,6%
Finance 4,7% 4,5%
Trade 3,3% 3,2%
Hotels and restaurants 3,8% 2,0%
Community, social and personal service activiti 0,9% 1,1%
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ANEXO Il. ESTRATEGIA DE ESTIMACION PARA LA
ESPECIFICACION DEL MODELO GRAVITACIONAL

Desde el trabajo pionero de Tinbergen (1962) la especificacion de la ecuacion de gravedad ha
sido ampliamente utilizada en estudios empiricos aplicados a los flujos bilaterales de
comercio internacional, buscando estimar, por ejemplo, los efectos de las fronteras sobre el
comercio internacional (border effect) o impactos de los tratados de integracion regional o de
la pertenencia a la OMC sobre los flujos de comercio. A su vez, dada su simplicidad y su
fuerte poder explicativo rapidamente se generalizd su uso para la estimacion de otros flujos
internacionales, tales como flujos de IED, migraciones, etc. Sin embargo, mas alla de su éxito
en las investigaciones empiricas, la ecuacion de gravedad carecia de fundamento teorico hasta
los avances realizados por Anderson (1979), que se consolidan en las Gltimas dos décadas a
partir de trabajos como los de Anderson & Van Wincoop (2003).

La especificacion de un modelo de gravedad aplicado a los flujos de comercio o IED tiene al
menos dos problemas econométricos de gran importancia: i) la existencia de inobservables y
i) la gran cantidad de ceros que contienen las bases bilaterales. El primer problema ha
cobrado particular relevancia a partir del trabajo de Anderson & Van Wincoorp (2003). Segln
estos autores, los flujos bilaterales de comercio estdn determinados por los costos de
transporte relativos, a los que denominaron “resistencia multilateral”. La idea central es que
una vez que se controla por el tamafio de los paises, el comercio entre dos paises o0 regiones es
decreciente en las barreras bilaterales relativas a las barreras promedio de ambos paises con
todos sus socios comerciales.

La idea basica de las “resistencias multilaterales” parece generalizable a los estudios de flujos
de IED, dado que los flujos bilaterales entre dos paises también se veran influenciadas por las
especificidades de cada par de paises, o del pais emisor o receptor en relacion a todos los
demas paises, y a lo largo del tiempo. Pero, como lo sefialan Bergstrand y Egger (2007), el
significado de los efectos fijos no necesariamente se corresponde con la misma interpretacion
cuando se trata de comercio entre dos paises que cuando se refiere a las inversiones
bilaterales.

En lo que respecta al segundo problema mencionado, la particularidad de la estimacion de una
ecuacion de gravedad aplicada a los flujos de IED es la gran cantidad de observaciones donde
la IED bilateral no se produce. Pero estos casos son relevantes para identificar porqué unos la
relacion bilateral se establece para algunos pares de paises pero para otros no ocurre. La base
utilizada en el presente trabajo cuenta con 84.900 observaciones (pares de paises por afio)
sobre Flujos o sobre Stocks de IED bilaterales. Con relacion a los Stocks de IED, no se
dispone de informacién sobre unas 24 mil observaciones, por lo tanto la base alcanza a
60.733. De ellos, el 59% son ceros y el 41% son mayores que cero. La existencia de ceros
genera problemas a la hora de estimar por MCO la ecuacion gravitacional en su
transformacion logaritmica, dada la inexistencia del logaritmo de cero. Inicialmente se
eliminaban directamente estos datos y se estimaba por MCO, lo que generaba sesgos en la
estimacion de los coeficientes porque la informacion provista por los valores cero es
conceptualmente muy relevante. Otras alternativas metodoldgicas consisten en sumar una
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constante a todos los datos y aplicar sobre esa suma la transformacion logaritmica (o hemos
hecho asi en trabajos anteriores, Bittencourt y Domingo 2004, Bittencourt et al 2006) o bien
estimar inicialmente un modelo Tobit (una de las alternativas de CMM).

Sin embargo, Santos Silva & Tenreyro (2006) argumentan que dichas estimaciones seran
inconsistentes ya que no tienen en cuenta las implicancias de la denominada desigualdad de
Jensen para el término de error, 0 sea, se ignora que E[In(e)] es distinto al InE(e). Si los
errores son heteroscedasticos, entonces la transformacion logaritmica del error estard
relacionada con las variables explicativas (x) dando lugar a estimadores inconsistentes. En
este capitulo se desarrolla una estrategia de estimacion que sigue las sugerencias realizadas
por Santos Silva & Tenreyro (2006) y se estima el modelo en niveles con un estimador
Poisson Pseudo-Maximo Verosimil (PPML por su nombre en inglés). Santos Silva y Tenreyro
(2011) confirma, a través de un nuevo proceso generador de datos que provee de simulaciones
con caracteristicas asimilables a las de modelos de gravedad para comercio (en particular, con
muchos ceros generados en la simulacion), que la estimacion PPML es méas consistente que
otras alternativas, como MCO sobre el log(1+IED) o Tobit. Para las estimaciones presentadas
en el cuerpo del capitulo, se utiliz6 el comando XTPOISSON provisto por Stata 15.

Como lo que interesa en esta tesis es identificar las fuerzas que mueven a la IED bilateral en
el tiempo y entre paises, mas que testear el impacto de medidas de politica (como la firma de
BITS o FTA) lo que es el objeto de las principales referencias, se prefiere la expresion
explicita de las variables. Cuando en el modelo a estimar se concentra en una variable de
politica representada por una dummy como en el caso de efectos de acuerdos de comercio o de
proteccion de inversiones, la linea establecida desde Anderson y Van Wincoop (2003), que
aplican los papers citados, es la de incluir gran cantidad de dummies: pais origen-afio (ot),
pais destino-afio (dt) y por cada par bilateral (od), lo que permite formar una “caja negra”
cuya interpretacion estd asignada por el modelo tedrico para relaciones comerciales
bilaterales. En el caso de la IED bilateral no sabriamos exactamente que significan, salvo que
estadisticamente recuperan la mayor cantidad de controles posibles, de modo de asegurar que
la variable de interés muestra el efecto adicional respecto al modelo “correcto” para
caracterizar el fenémeno. Lo que interesa en ese caso es explicar que es lo que ocurre con las
relaciones bilaterales luego de que se realiza el acuerdo, respecto a cdmo se comportaba el
fendmeno previamente.

El procedimiento que se esta volviendo mas usual en los estudios con modelos gravitacionales
con datos de comercio bilateral, por lo general pretende estimar el efecto “with in” que tiene
alguna medida de politica sobre la relacion comercial de los paises involucrados en la politica.
Interesa responder a pregunta del tipo: ¢cuanto aumenta el comercio (o la IED) bilateral
cuando se firma algun tipo de acuerdo entre los dos paises?. En este caso el parametro de
interés sera el de la variable que represente la puesta en vigor del acuerdo, e interesara colocar
el mejor set posible de controles para percibir ese cambio en el tiempo. Resulta en general
aceptado que el set de controles que optimiza la estimacion de dichos parametros “with in”
incluye el conjunto de dummies referido (ot, dt y od).
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Estas efectos con interacciones implican un nimero muy elevado de dummies y otros
problemas para lograr estimadores eficientes, en especial en el contexto de estimaciones
PPML. El trabajo de Correia, Guimaraes y Zylkin (2020) ofrece un fundamento para
estimadores por el método de Efectos Fijos de Alta Dimension (High Dimension Fixed
Effects, HDFE), y a su vez, provee un programa para estimar en Stata: PPMLHDFE. Este
método y su programa muestran varias ventajas respecto a otras alternativas: no tiene limite
para la cantidad de grupos (dummies) a incluir; permite errores robustos o clusterizados
("multi-way clustering”); y elimina observaciones separables, por ejemplo grupos definidos
por los efectos fijos en los que hay sélo una observacion. La cantidad de observaciones
cuando se aplica PPMLHDFE se reduce notoriamente respecto a aplicar PPML al mismo
objeto (pero solo con efectos fijos pais y afio), como puede observarse en la comparacion
entre el Cuadro 5 y el Cuadro AIV.1. Ademas de los comentarios que siguen, PPMLHDFE
pierde muchos ceros, que ofrecen informacion muy relevante para interpretar porqué
empresas de unos paises invierten en otros o no lo hacen.

En nuestra estimacion no incluimos efectos fijos por pares de paises, dado que esa variable es
colineal con la adyacencia y la distancia, cuyos pardmetros nos interesan para interpretarlos
como costo de comercio e IED bilaterales. Los efectos fijos dt, por su parte, resultan
colineales con otras variables cuyo efecto nos interesa captar, que tienen que ver con costos
de comercio e IED para el pais receptor, y que pueden decir algo respecto a las formas de
transnacionalizacion.

Pero no es este el principal argumento de la opcion metodoldgica propuesta. El principal
argumento es que interesa rescatar el efecto “between”, el corte transversal que nos indique
porqué los inversores prefieren unos paises y no otros, no solamente el efecto “with in” que se
refiere mas a cémo varian dichas preferencias en el tiempo. Y para ello no alcanza con
establecer solamente controles que garanticen la consistencia y eficiencia del estimador del
pardmetro de interés, el del efecto en el tiempo de la variable de politica sobre la relacion
bilateral que tenemos como variable dependiente; sino abrir la “caja negra” y observar cuales
son los parametros significativos de las variables que responden al modelo que a la vez
explica porqué empresas originadas en unos paises invierten en otros paises, y como esto
cambia en el tiempo.

La variable tamafio es especialmente clara para entender esta diferencia, y justamente es clave
para entender la importancia relativa de las formas horizontales. Cuando la estimacion con
PPMLHDFE se orienta hacia los parametros “with in” a través de la inclusion del triple
paquete de dummies ot (it), dt (jt) y od (ij), como se presenta en el Anexo IV, el parametro
correspondiente a la suma de los PIBij reduce su tamarfio, se vuelve menos significativo, e
inclusive, llega a cambiar de signo; respecto a las estimaciones que se presentan en los
Cuadros 5, 6 y 7. Esto implica que siendo el tamafio, expresado por la magnitud del espacio
bilateral (la suma de los PIB de ambos paises) un factor muy relevante para determinar
porqué los inversores eligen los paises donde invertir, su variacion en el tiempo no es tan
significativa y relevante para determinar la variacion en el tiempo de la IED bilateral.
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ANEXO I1l. DEFINICION DE VARIABLES Y PAISES EN MODELO
GRAVITACIONAL

Variable Definicion Fuente

. P Base de datos OCDE. Se deflactan
IED acumulada con origen en pais i radicada en

STOCKIED o - por el deflactor implicito del PIB de
pais j en millones de U$S constantes los paises de la OCDE
. Log. Suma de PIB pais emisor mas pais receptor WDI Wor.ld B/ar)k, en dolares,
Insumbpib en n.1iII de U$S " deflactor implicito del PIB de los
' paises de la OCDE
- Log. PIB pais emisor menos PIB pais receptor, en WDI Wor_ld Ba'?"' en dolares,
Indifpibsq miII.de US$S ' deflactor implicito del PIB de los
paises de la OCDE
lerg Indice de riesgo politico elaborado por el ICRG International Country Risk Guide
pais receptor. (ICRG) adquirido a PRS Group
Infla Tasa de inflacién anual pais receptor. WDI- BM

Afios promedio de educacion, poblacion mayora Barroy Lee
Educ y Educ2 15 afios. Diferencia entre pais emisor y pais
receptor. Educ 2 es el cuadrado de esta diferencia.
Coef apertura = ((impo+expo) / pib)*100. (pais WDI

Apert2
receptor)
Lndist Log. Distancia entre ciudades capitales de pais CEPII
emisor y receptor
Contiglidad fronteras entre pais emisor y CEPII
Adyacen receptor. Dummy vale 1 si son adyacentes, 0 en
otro caso
Expmyp2 Ratio exportaciones mineras y petroleras en el WDI

total exportaciones de bienes pais receptor %

Estadisticas descriptivas de las variables utilizadas

Variable Observaciones | Mean Std. Dev. Min Max

stockIEDcte 60.735 2.360,4 14.685,0 0,0] 550.424,9
Indifpib2 76.300 25,5 32,2 6,5 32,9
Insumpib 76.300 13,4 1,2 9,3 16,9
diffeduc 76.099 2,1 3,6 -8,4 14,0
apert2*100 76.962 66,3 48,7 0,2 594,7
exportmyp2 57.274 25,0 27,3 0,0 99,7
icrg2 82.578 66,3 13,2 23,0 96,1
infla2 74.333 56,9 532,7 -14,2 13.109,5
Indistcap 83741 8,6 1,0 4,1 9,9
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Paises incluidos en estimaciones VARIABLE FDI STOCKS

Paises Emisores Paises receptores

AUT BEL CAN CHE |[ALB ARG ARM
CHL CZE DEU DNK|AUS AUT AZE
ESP EST FIN FRA |[BEL BGR BLR
GBR GRC HUN IRL |BOL BRA BWA
ISR ITA JPN KOR |CAN CHE CHL
MEX NLD NOR NZL [CHN CIV CM
POL PRT SVK SVN |[COG COL CRI

SWE TUR USA CZE DEU DNK
DOM DZA ECU
31 paises emisores EGY ESP EST

ETH FIN FRA
GAB GBR GHA
GMB GRC GTM
HKG HND HRV
HUN IDN IND
IRL ISR ITA
JAM JOR JPN
KAZ KEN KOR
LBY LKA LTU
LVA MAR MDA
MEX MLI MMR
MWI MYS NGA
NIC NLD NOR
NZL PAK PAN
PER PHL POL
PRT PRY ROU
RUS SEN SGP
SLE SLV SVK
SVN SWE THA
TTO TUN TUR
TZA UGA UKR
URY USA VEN
VNM ZAF ZMB
ZWE

100 paises receptores
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ANEXO IV. ESTIMACIONES CON PPMLHDFE

Cuadro AIV.1 Estimacion del KCM con PPMLHDFE. Economia mundial 1984-2012
Variable dependiente Stocks de IED bilateral a precios constantes.
Efectos Fijos: pais emisor y receptor (od), origen-afio (ot) y destino-afio (dt)

2) Con . .
Variable 1) Modelo diferencial 3) Cegﬂc(:t];iroeri]jc'al
KCM Base educqt[vo ij negativo
positivo
Etapa 1. PPMLHDFE StokIED contra variables en ijt
Lnsumbpib 0.13 -0.09 0.61
(0.09) * 0.11 0.17 ool
- -0.01 -0.01 -0.005
Lndifpib_sq (0.006) *** [0.006  ** |0.01
Educ -0.076 -0.23 0.07
(0.075) 0.08 Fkk 0.13
Educ_sq 0.008 0.02 -0.06
= (0.002) *** |0.002  *** 0.01 folaied
Log Pseudo
Loglikelihood -5,517,522 -2,657,970 -1,578,327
Observaciones 32,128 23,053 8,239

DROPED 19554

DROPED 14262

DROPED 6167

Grupos
_od 3168 1755 641
_ot 567 561 502
_dt 1774 1663 870
Etapa 2.1 Regresion de EFod contra variables de par od (ij)
Lndistancia 0.6 0.4 0.71
(0.08) *** 10.10 ool 0.10 ool
. 2.3 2.5 1.8
Adyacencia (0.4) w04 w04 .
Observaciones 2,138 1,730 635
R2 0.07 0.05 0.15
Etapa 2.2 Regresion de EFdt contra variables destino-tiempo (jt)
ler 0.03 0.03 0.02
g 0.003 ***10.004 foleil 0.008 el
Infla -0.0003 -0.0003 -0.008
0.0001  *** 10.0001 *** 0.001 il
0.87 0.80 2.5
Apert 0.13 w013 Rxx 028w
-3.5 -3.6 -5.3
CONST 0.3 **x 10,3 foleil 0.66 Kk
Observaciones 1,761 1,674 850
R2 0.37 0.36 0.47

Notas: *** Significativo al 1%; ** Significativo al 5%;* Significativo al 10%. Desvio estdndar entre paréntesis
bajo el valor estimado del coeficiente. La definicion y fuentes de las variables, y la lista de paises emisores y
receptores se presenta en Anexo llI.
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Cuadro AIV.2. Estimacion del KCM con PPMLHDFE. Regiones receptoras 1984-2012
Variable dependiente Stocks de IED bilateral a precios constantes.
Efectos Fijos: pais emisor y receptor (od), origen-afio (ot) y destino-afio (dt)

Variable 4) América 5) Europa 6) Europa Yllﬁse';:?zeny
Latina oriental
Desarrollo)
Etapa 1. PPMLHDFE StokIED contra variables en ijt
Lnsumbpib -0.71 -0.57 0.45 -0.05
(0.23)  ***1(0.21) *** 0.28 * 0.19
Lndifpib_sq 0.00 -0.02 -0.05 0.014
- (0.00) (0.01) ** 1]0.01 *** 10,008 *
Educ -0.33 Omitida -0.06 0.07
(0.10)  *** 0.09 0.60
Educ_sq 0.03 0.02 0.01 0.018
- (0.01)  *** |(0.00) *** (0.004) *** |(0.005) ***
Log Pseudo
Loglikelihood -366,470 -2,552,856 -291,722 -269,983
Observaciones 5,044 8,509 5,412 3,471
DROPED 5345 | DROPED 3349 | DROPED 3597 | DROPED 2182
Grupos
_od 380 473 437 223
_ot 498 590 492 528
_dt 364 448 323 204
Etapa 2.1 Regresion de EFod contra variables de par od (ij)
Lndistancia 2.2 -0.50 -0.86 -1.8
(0.4) ***1(0.18) *** 10.16 Fkx 0.7 *k
Adyacencia 2.6 2.6 1.3 omitida
(0.6) ***1(0.4) **x 105 *k
Observaciones 380 473 417 223
R2 0.07 0.08 0.11 0.03
Etapa 2.2 Regresion de EFdt contra variables destino-tiempo (jt)
lerg 0.02 0.011 0.07 0.005
0.01 *** 10,002 *** [0.01 *** 10.008
Infla 0.000 -0.011 -0.002 -0.012
0.000 0.007 *** 10.001 ** 0.007 *
Apert 0.73 0.83 0.88 0.86
0.39 * 0.18 *** - 10.35 **x - 10.20 Fokk
-1.75 -1.75 -6.8 -1.7
CONST (0.33) **x [(033) *** 000  *** |06 e
Observaciones 364 428 275 175
R2 0.09 0.52 0.31 0.51

Notas: *** Significativo al 1%; ** Significativo al 5%;* Significativo al 10%. Desvio estandar entre paréntesis
bajo el valor estimado del coeficiente. La definicion y fuentes de las variables, y la lista de paises emisores y
receptores se presenta en Anexo Il1.
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ANEXO V. ENDOGENEIDAD DE LA APERTURA COMERCIAL

Cuadro Ab.1. Regresiones apertura y exportaciones contra IED acumulada
Variable 1) Apertj. 2) Apert j. 3) Apert j. 4)Exportacion j
dependiente REG XTREG XTREG XTREG Efectos
Apert j (destino j)% | Efectos fijos Efectos fijos Efectos fijos par | fijos paisy afio
= (exportj+ import) | afio. pais receptor, |y afio
IP1B; emisor y afio

.. 0.015 -0.035 -0,041 0.66
LstockIEDij (0.078) (0.020) *  [(0025) *  |(0.24) **

.. -0.042 -0.012 -0.014 --
L2.stocklED) | 5 110 (0.012) (0.010)

.. -0.038 0.022 0.040 0.28
L3.stockIED] (0.087) (0.013) * 0.017) **  |(0.19)
Deltal1 = -- -- -- 0.35
L1IED -L2IED (0.11) ***
Efectos fijos Afio Pais origen, Par paises Pais origen,

pais destino, origen-destino, | pais destino,
afo afo afo
Observaciones 45,332 42,270 45,332 45,332
Grupos -- 3,318 3,331 3,331
R2 _With in 0.13 0.14 0.34
_Between 0.98 0.02 0.93
_Overall 0.05 0.88 0.04 0.84
F 8§g*** -- 337*** -
Wald Chi2 - 1.33e+07*** 700,485***

Notas: L.StockIEDijt=StockIEDij(t-1); L2.StockIEDijt= StockIEDij(t-2); L3.StocklEDijt=
StockIEDij(t-3). Todas las estimaciones robustas segun procedimiento de tratamiento de

heterocedasticidad provisto por Stata 15. Apertura en valor 0-100, Stockied en miles de millones

de délares de 2010.
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Capitulo 2. Politicas hacia la Inversion Extranjera Directa en América
Latina 1980-2015. Analisis descriptivo utilizando Conjuntos Estrictos (Crisp
Sets)

1. Introduccion

La expansion internacional de las Empresas Transnacionales (ET) o proceso de
Transnacionalizacion es un componente muy relevante de la globalizacion de la economia
mundial desde la segunda mitad del siglo XX. Los paises en desarrollo reciben recientemente
una mayor proporcion de los flujos mundiales de Inversion Extranjera Directa (IED),
acercandose a la mitad del total mundial, desde la crisis de 2008-2009. La presencia de ET
alcanza en la actualidad a la mayoria de las economias del mundo, incluidas muchas de las
mas pobres, marginadas de este proceso en el siglo XX. También algunas ET originadas en
paises en desarrollo se transformaron en agentes muy activos del proceso de
transnacionalizacion en las Gltimas décadas. Esta veloz evolucién de la expansién global y
regional de las ET fue facilitada por cambios en las politicas, con énfasis en la apertura
comercial y hacia la IED. A la vez, el proceso influye sobre la formacion de las politicas. En
particular, no se puede comprender las politicas que los gobiernos aplican hacia el capital
extranjero, sin tener en cuenta estas transformaciones del sistema econdmico global.

Los paises latinoamericanos vivieron cambios politicos muy importantes durante el periodo
1980-2015. La década de 1980 implico tanto importantes transiciones desde el punto de vista
politico como de los modelos de desarrollo: se va pautando el final de la industrializacién
introvertida en los principales paises, terminan las dictaduras militares en el Cono Sur y
Brasil, mientras que América Central estaba tratando de salir de un largo periodo de guerras
civiles. La década de 1990 fue de apertura y liberalizaciébn econdémica impulsada por
gobiernos de derecha o centro-derecha, mientras que el siglo XXI se produce un vuelco hacia
la eleccion de Presidentes de izquierda o centro-izquierda, como ocurrié en 13 de los 17
paises, por lo menos en un quinguenio durante el lapso 2004-2015.

El objetivo de este capitulo es elaborar una clasificacion de las politicas hacia la IED y
aplicarla para analizar el caso de los paises latinoamericanos en tres décadas diferentes
durante 1980-2015. La tipologia aplicada permite resumir cuéles fueron las diferentes
medidas de politica que se aplicaron, dividiéndolos en dos tipos generales: promocionales o
restrictivos, entre los primeros se separan seis tipos de politicas y entre los segundos se
estudian tres tipos. El estudio revisa como estas categorias evolucionan en el tiempo y como
se combinan con las orientaciones politicas generales, que también cambian
significativamente en las tres décadas. La introduccion de esta tipologia colabora para
reconstruir la historia econdmica reciente de estas politicas. Esta historia no se resumié hasta
este trabajo. El estudio actual se apoya en avances previos que fueron resultado de un trabajo
colectivo durante varios afos (2012-2015) con el apoyo de la UDELAR.

Es muy importante comunicar que éste no se considera un trabajo cerrado, sino que lo que se
busca es contribuir a una discusién necesaria en el espacio académico, pero también en el
espacio de los “hacedores” de las estrategias y de las politicas de desarrollo. Las politicas de
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desarrollo productivo, de las cuales las politicas de IED son una parte importante, estan en el
centro de las politicas de desarrollo econémico y, ademads, constituyen un campo no
suficientemente estudiado. La formulacion de politicas y estrategias de desarrollo econémico
necesita un debate académico sobre el ajuste de las politicas de IED, mas que opiniones
cerradas. Este tipo de analisis es imposible teniendo en cuenta solo la vision general en blanco
0 negro (el impacto positivo o negativo esperado de la IED en el desarrollo), sin identificar
los tipos de politicas aplicadas. El capitulo tiene por objetivo, por lo tanto, informar un debate
necesario para comprender, disefiar e implementar mejores politicas de desarrollo en nuestros
paises.

Después de esta introduccion, en la seccion 2, se postula un marco analitico y una tipologia de
instrumentos para explicar los casos de los paises latinoamericanos. La Seccion 3 comienza
con un mirada en perspectiva amplia sobre la evolucion politica en el periodo, adaptando la
Base de Datos de Instituciones y Politicas del BID (Cruz et al, 2016), en cuyo marco se
propone una vision panoramica de la evolucion en las Politicas hacia la IED. Luego, se
describen con algo més de detalle los tres tipos de politicas reguladoras y los seis tipos de
politicas promocionales. Su aplicacién se sintetiza para cada pais en los tres sub-periodos
1984-1989, 1991-2000 y 2004-2015, asignando un valor uno cuando la politica estuvo vigente
plenamente, y cero en otro caso. La Seccion 4 busca resumir las politicas hacia la IED con el
objetivo de identificar variaciones en el tiempo y entre grupos de paises, vinculando las
politicas hacia la IED con la orientacion politica general de los gobiernos. Finalmente, la
seccion 5 resume algunas conclusiones.

2. Marco analitico general para la tipologia de politicas de IED

2.1 Politica de IED a nivel nacional segun el modelo de negociacion de Dunning y
Lundan

Cada gobierno nacional define una serie de normas e iniciativas para el tratamiento de las
inversiones, que suelen disponer de capitulos especificos relacionados con la IED, a la vez
que delimitan diversas acciones destinadas a promover o modificar ciertos tipos de
comportamientos por parte de las ET. Lo que los gobiernos hacen en este sentido es el objeto
analitico del presente capitulo. El conjunto de posibles politicas nacionales esta cada vez mas
limitado por tratados internacionales: Multilaterales como los de la OMC, Acuerdos
Bilaterales de Inversion (ABI o BIT, por su sigla en inglés), o Tratados de Libre Comercio
(TLC) que suelen incluir clausulas relacionadas con las inversiones.

El marco analitico propuesto por Dunning y Lundan (2008) resulta de gran utilidad para
estudiar la forma en que los paises latinoamericanos organizan sus politicas hacia las
empresas transnacionales. Segun estos autores, siguiendo la linea de pensamiento establecida
por Dunning en sus obras desde principios de la década de 1980, el paradigma OLI
(Propiedad, localizacion e internalizacion) ofrece un marco teérico para comprender la
formulacion de politicas en un proceso de negociacion®. Dunning propuso este enfoque para

% Dunning and Lundan (2008) sefialan: “the OLI paradigm offers a useful framework for understanding both the
nature and outcome of government-MNE interaction”. La contribucién de Dunning con este marco analitico fue
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explicar por qué las empresas deciden invertir en el extranjero y transformarse asi en ET. Para
ello deben ocurrir tres condiciones simultaneamente:

I. Ventajas de la propiedad (Ownership, O): la empresa debe tener un activo
especifico que la diferencie de sus competidores, generalmente en lo que respecta
a tecnologia, marketing o habilidades gerenciales;

ii. Ventajas de localizacion (Localization, L): el pais anfitrion debe disponer de
activos que hagan atractiva la inversion, que van desde tamafio y dindmica del
mercado interno hasta la dotacion de recursos naturales y humanos, pasando por
caracteristicas institucionales y politicas (incluidas politicas especificas como las
que se estudiaran en este documento); y

hi. Ventajas de internalizacion (Internalisation, 1): el negocio debe contener aspectos
que hagan preferible extender las fronteras de la empresa para llevar a cabo las
actividades o transacciones, en lugar de realizarlas con agentes independientes (en
otras palabras, expandirse por IED en lugar de exportar o vender licencias de
produccién).

Las ventajas O desarrolladas por la ET frente a la cantidad y calidad de las ventajas L de los
paises anfitriones, pueden verse como los factores respectivos de poder. La confrontacion de
este conjunto de condiciones determina tanto el esquema de politicas, como la realizacion de
inversiones y/o la adaptacion del comportamiento de la TNC a los objetivos establecidos por
la estrategia de desarrollo del pais.

A mayor potencial para generar valor y mayores ventajas de propiedad (O) de las ET, mayor
sera su poder en relacion con el de los Estados o Gobiernos. A mayores ventajas L del pais,
mayor sera la capacidad del gobierno para obtener beneficios en un proceso de negociacion.
Por lo tanto, cierto conjunto especifico de atributos (activos) de los paises y de las ET
permiten la aparicion de las politicas de los gobiernos, preservando la realizacion de
inversiones que sean de su interés. Es decir, promover una mayor participacion del pais en los
beneficios del proyecto, sin desestimular que la IED se realice. ElI contexto internacional
modifica el espacio de la negociacién (las condiciones 1), afectando las fortalezas relativas de
cada parte: el poder relativo aumenta para los gobiernos que pueden recurrir a otras fuentes de
IED, o para las ET que pueden encontrar facilmente otras localizaciones.

Este marco analitico puede verse como un modelo, que representa el proceso de negociacion
gue termina generando cierto tipo de tratamiento para la inversion extranjera, o que podemos
Ilamar politicas hacia la IED. Segun Dunning y Lundan (2008), estas politicas se pueden
dividir en dos grupos relevantes®:

la de incluir explicitamente el paradigma OLI en el proceso de negociacion, aunque la importancia de la
negociacion y el juego entre ET y Estados para la definicion de las politicas aparece en varios trabajos, desde
Grosse (1989).

1 Dunning y Lundan (2008) incluyen también dos clases mas. El tercer grupo de politicas se refiere a
condiciones para la salida de inversores extranjeros o requisitos para la des-inversion. Estos requisitos fueron
aplicados con frecuencia en las décadas de 1960 y 1970, en especial en paises en desarrollo que asignaban un rol
a la IED como el de un tutor para empresas de capital nacional. Esto implicaba que una vez que la tutoria se
hubiera realizado con éxito, la ET deberia retirarse sin que ese retiro fuera remunerado especialmente. En el
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I. Condiciones para la entrada o establecimiento de una filial extranjera. Se refieren a cinco
tipos de medidas. Las cuatro primeras implican restricciones o limitaciones a la libre entrada:
permitir hasta un porcentaje de participacion extranjera en el capital de la filial, restringir
actividades o sectores de la economia en que las ET no pueden participar, controlar o prohibir
el financiamiento local de la inversion entrante y permitir la radicacion de la inversion en el
territorio del pais receptor de acuerdo con las politicas de desarrollo regional. El quinto tipo
de medidas incluye condiciones previas a la entrada de IED que se pueden agrupar bajo el
amplio encabezado de incentivos a la inversidn. Estos incluyen una amplia gama de
incentivos fiscales - exenciones o tasas impositivas reducidas-; incentivos financieros, como
préstamos subsidiados o garantias de préstamos; y otros incentivos, que incluyen
infraestructura subsidiada y servicios publicos. Dunning y Lundan (2008) incluye a las
Agencias de Promocion de Inversiones (IPA) en esta categoria.

Ii. Requisitos operativos exigidos o esperados de filiales de propiedad extranjera. Incluyen
guias o recomendaciones para compras locales de insumos, bienes o servicios de capital,
practicas de capacitacion para personal gerencial y profesional, transferencia de tecnologia,
contenido local de exportaciones, porcentaje de exportaciones en produccion, | + D realizada
por la filial, etc. En general, las normas de la OMC prohiben los requisitos de desempefio, en
los capitulos del acuerdo que hacen referencia a medidas para el tratamiento de las
inversiones relacionadas con el comercio (MIC, mas conocidas por su sigla en inglés Trade
Related Investment Measures, TRIM’s). La limitacion al uso de estos mecanismos también se
incorpora en los Acuerdos Bilaterales de Inversién (ABI) o en muchos Tratados de Libre
Comercio (TLC).

2.2 Clasificacion de politicas de IED de la UNCTAD

La UNCTAD publica "The Investment Policy Monitor (IPM)" desde 2009, "a fin de
proporcionar a los responsables politicos y a la comunidad de inversores internacionales
informacién actualizada sobre los ultimos desarrollos y tendencias en las politicas de
inversion a nivel nacional e internacional”. En este sentido, los informes IPM de UNCTAD
clasifican y describen los cambios en las politicas de IED®?, teniendo en cuenta por un lado
las tendencias en la liberalizacion y la promocion, y por el otro, la evolucién de las medidas
mas relacionadas con restriccion y regulacion de las inversiones. Por lo tanto, esto quiere
decir que cada politica dentro de su tipologia, puede variar en direccion a facilitar o restringir
la entrada y operacion de las ET, porque contiene un beneficio o requisito que adquiere mas
importancia, aumenta o se reduce su aplicacion.

La tipologia de las politicas de IPM-UNCTAD ha ido cambiando con el tiempo. En 2009 los
informes incluian dos clases amplias que incluian cuatro tipos de politicas cada una: a)

proceso de entrada de la filial ya se aclaraban estos requisitos. De hecho, no se aplican este tipo de medidas
desde hace varias décadas. Un cuarto grupo de politicas se refiere a mecanismos para encontrar formas de
aplicacion de las medidas que sean rentables para atraer IED; dicho de otra forma, politicas eficientes para atraer
capital extranjero minimizando el costo de las medidas. Es mas un criterio general que un tipo de politicas, por
esa razén no lo incluyo como una clase.

52 “The policy measures mentioned in the Monitor are identified through a systematic review of government and
business intelligence sources. Measures are verified, to the fullest extent possible, by referencing government
sources. The compilation of measures is not exhaustive.” UNCTAD/IPM (2015)
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Medidas especificas hacia las IED: Entrada®®, Facilitacion-promocion, Operacion-impuestos y
Promocién de inversiones externas; y b) Medidas relacionadas con la inversion (mas en
general): Acuerdos Internacionales de Inversion (All), Marco juridico general, Paquetes de
estimulo/ayuda estatal y Medidas fiscales generales.

En la version 2011-2012, el IPM-UNCTAD simplifico su tipologia, agrupando las politicas de
inversion en cuatro clases amplias: Entrada, Operacion (medidas generales vinculadas con el
clima de negocios, y por otro lado, medidas IED-especificas), Promocién/facilitacion de la
entrada de IED; y Medidas que promueven o limitan la IED hacia el exterior.

La UNCTAD simplificd nuevamente su tipologia después de la version de 2016, publicando
cambios que implican acciones mas restrictivas 0 mas promocionales, en cada uno de los
cuatro tipos de politicas generales: i) Entrada, ii) Tratamiento operativo, iii) Promocion y
facilitacion (incentivos fiscales, facilitar procedimientos, agencias de promocion de
inversiones), y iv) Clima de negocios (CN). Las medidas de CN tratan sobre las facilidades o
dificultades para la actividad empresarial en general, que aunque no sean especificamente
orientadas al capital extranjero, interesan a las ET y pueden ser determinantes de la IED.

2.3 Adaptacion de las tipologias para América Latina

Esta seccién busca definir una clasificacion util para explicar el caso de las politicas hacia el
capital extranjero aplicadas por los paises latinoamericanos entre 1980 y 2015. En trabajos
anteriores hemos aplicado tipologias de politicas en el contexto de estudios sobre los
determinantes de la IED. En Bittencourt (1995) y Bittencourt y Domingo (2004) se definieron
variables ficticias (dummies) para caracterizar algunas politicas aplicadas entre 1970 y 2000,
que se presumia podrian haber afectado los ingresos de IED a la region. Caracterizar como
dummies implico asignar el valor 1 a la observacién en que se identificaba la presencia de la
politica y cero en otro caso. Por ejemplo, se estudid la presencia de privatizaciones, muy
relevantes para atraer IED entre 1990 y 2000, y también se analizaron los mecanismos de
capitalizacién de deuda externa, aplicados por varios paises entre 1985 y 1995. Entre las
regulaciones, se caracterizaron como dummies las restricciones a la entrada, las limitaciones a
la participacion extranjera en el capital integrado de las empresas, los requisitos de
desempefio, y por ultimo, la aplicacion de expropiaciones forzadas (algunas ocurrieron en la
década de 1970).

Durante el programa de investigacion del Grupo Transnacionalizacion y Desarrollo
Econdmico, llevado adelante entre 2011 y 2014, bajo mi coordinacién y con el apoyo de
CSIC-UDELAR, estudiamos 13 paises de América Latina en el periodo 1990-2014, aplicando
una tipologia bastante similar a la que se reformula en las préximas paginas. Se redactaron

3 “Entry: policy measures relating to the entry and establishment of foreign investors. Impose or relax
restrictions on foreign ownership or open up new business opportunities; eases the approval requirements for
foreign investment, streamlines the registration process, removes restrictions for foreign private investment in
strategic sectors, and provides certain legal guarantees and incentives.” UNCTAD/IPM (2016)
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varios informes de paises que se pueden encontrar en la web del grupo de investigacion®* y se
public6 una sintesis en documento de trabajo del Decon (Bittencourt, 2016).

La tipologia aplicada en Bittencourt (2016), mejorada y ampliada en su alcance temporal y de
paises en la presente tesis, sigue una linea conceptual similar a la utilizada por la UNCTAD y
a la propuesta por Dunning y Lundan (2008). Los estudios del Monitor de Politicas hacia la
IED (IPM-UNCTAD) resumen los cambios en las politicas, indicando aumento o reduccion
del atributo definido, y el cambio de cada politica puede implicar una mayor regulacion-
restriccién o un paso hacia mas liberalizacion-promocion. Es decir que, una vez definida la
categoria (por ejemplo, requisitos de entrada, requisitos de operacion, medidas
promocionales, etc.) se construye una variable que vale 1 en el momento en que se agrega
alguna medida que favorece la IED, digamos una reduccion en los requisitos de entrada; y
otra variable que vale 1 cuando se agrega una restriccion, por ejemplo una limitacion sectorial
0 un impuesto especifico a la IED, estaria aumentando los requisitos de entrada. Este tipo de
asignacion prioriza resumir la direccion de los cambios en cada pais durante un periodo, o
resumir la direccion general de los cambios en las politicas en cada region o globalmente,
sumando la cantidad de casos.

Siguiendo con el ejemplo de variable Entrada, que trata sobre restricciones para el ingreso de
la IED, habra una cantidad de casos en los que hubo liberalizacion (una disminucion de esa
politica restrictiva), mientras que en otros casos, 0 en otros afios, se produjo una mayor
aplicacion de controles o requisitos. El informe IPM-UNCTAD reporta, por lo tanto, para el
periodo analizado, cuéles fueron los “n” casos de mayor regulacion y 10s “m” casos de
liberalizacion, los que se describen brevemente. El valor n-m (n menos m) indica la direccién
general del cambio en los requisitos de entrada aplicados hacia la IED. La suma de los valores

n” y “m” correspondientes a las cuatro clases de politica hacia la IED que utiliza UNCTAD,
indica la direccion general de los cambios en el tratamiento de la IED en el mundo.

En la tipologia que se propone en el presente documento, la definicion de cada politica
corresponde univocamente con la regulacion o promocion. Esto se logra en parte debido a una
mayor cantidad de tipos de politicas incluidos en la clasificacion: seran seis tipos de politicas
promocionales y tres tipos de politicas reguladoras. El conjunto de medidas regulatorias o
promocionales incluido en cada tipo de politicas valdra 1 si el pais lo aplica durante la mayor
parte del periodo, y cero en otro caso. Por lo tanto el valor 1 no se asocia con el cambio en la
politica sino con la presencia de la politica durante el periodo, segun lo reportan los informes
técnicos y documentos académicos mencionados en las referencias bibliograficas.

Por otra parte, las categorias mencionadas por Dunning y Lundan (2008), separando entre
medidas de entrada y medidas orientadas a afectar la operacién de las ET, son también de
utilidad para caracterizar cuales fueron los instrumentos efectivamente aplicados desde 1980
en América Latina. En ambas categorias, los autores proponen incluir tanto acciones para
favorecer el ingreso de capital extranjero como para regularlo y/o controlarlo.

5 https://cienciassociales.edu.uy/departamento-de-economia/investigacion/transnacionalizacion-y-desarrollo/
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En esta tesis se elige separar politicas destinadas a restringir (0 modelar) el comportamiento
de las empresas transnacionales, con respecto a aquellas orientadas especialmente a promover
la IED. Se propone por lo tanto la aplicacion de tres tipos de politicas "restrictivas o
reguladoras™, que incluyen los instrumentos mencionados por las clases de Dunning y
Lundan, relacionados con las restricciones de entrada y los requisitos de desempefio. La
tipologia propuesta incluye también una politica de expropiacion, que fue histéricamente
relevante para el caso latinoamericano. La definicion de los requisitos de ingreso y
desempefio es similar a la tipologia de la UNCTAD:

i.  Restricciones para la entrada de IED (ENT): Estas son condiciones que la ET debe
cumplir para ingresar y registrarse legalmente para operar en el pais. Por ejemplo:
obligacién de coparticipacion con el capital nacional; limitacion de las actividades o
sectores en los que las ET pueden participar; ubicacion obligatoria de la inversién en
alguna region del pais priorizada por la estrategia de desarrollo; limites a la remesa de
utilidades y la repatriacion de capital, ya sea a través de prohibiciones, impuestos
especificos; y/o dificultades cambiarias para acceder a moneda extranjera que se
remitira al extranjero. Corresponde a las condiciones de entrada / establecimiento de la
UNCTAD y con los primeros cuatro criterios incluidos en la categoria i) de Dunning y
Lundan (2008).

ii.  Requisitos de desempeiio (PER): pueden ser requisitos de contenido local, por
ejemplo: cierta proporcion de insumos debe adquirirse obligatoriamente a proveedores
locales; proporcion obligatoria de un porcentaje de valor agregado o mano de obra
local; proporcion minima de exportaciones en las ventas totales de la filial, llegando a
veces hasta el intercambio externo compensado por empresa, esto es, la obligacion de
balance comercial positivo por la filial, debe exportar para poder importar insumos.
Estos requisitos de desempefio pueden solicitarse cuando la ET procesa la autorizacion
de entrada, o para obtener algunos beneficios de otras politicas sectoriales, o para
ingresar en el comercio externo mediante acuerdos comerciales. Se corresponde
exactamente con la categoria ii de Dunning y Lundan (2008).

iii.  Expropiaciones (EXPRO). Se refiere a la compra forzada de activos de las empresas
transnacionales por parte de los estados nacionales, en general para formar compafiias
de capital publico. Esta politica tiende a coincidir con una preferencia explicita del
gobierno hacia las empresas de capital nacional, en politicas y acciones publicas. No
aparece diferenciado como instrumento en Dunning y Lundan o en la UNCTAD.

Por otro lado, podemos encontrar politicas de caracter promocional, es decir, aquellas
destinadas a atraer capital extranjero, mejorar sus condiciones de acceso y operacién. La
tipologia de la UNCTAD separa las politicas de promocion entre medidas especificas de
inversion (incentivos fiscales, facilitar procedimientos de inversion o implementar Agencias
de Promocion de Inversion) y Clima general de Negocios. En la tipologia a aplicar a los
paises latinoamericanos separaremos por un lado el Clima General de Negocios, que no
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implica incentivos especificos para la inversion extranjera sino mejoras Prefiero dividirme en
instrumentos e incentivos relacionados con el clima de negocios, restantes seis clases:

Clima de Negocios (CLI): medidas destinadas a mejorar el entorno empresarial,
incluidas reducciones a la tributacién para todo tipo de empresas, fijacion de
estandares de regulacion laboral poco exigentes, normas ambientales tendientes a
facilitar las inversiones, proteccion de la propiedad intelectual con normas cercanas a
las aplicadas en los paises centrales, etc. Todas estas medidas son aplicadas tanto para
el capital nacional como para el extranjero, pero tienen por objetivo generar un
ambiente receptivo para atraer IED. Una norma especifica que fue importante en
muchos paises fue la aprobacion de leyes de inversion, que a veces incluyen la
posibilidad de medidas especificas para garantizar la estabilidad de las relaciones entre
las ET y los estados (como los contratos de inversion de largo plazo). Un aspecto muy
relevante en el marco de la normativa para las inversiones, es si se enfatiza que las ET
estardn sujetas a condiciones y requisitos similares a las comparfiias nacionales
(Tratamiento nacional).

Privatizaciones (PRI): venta de empresas publicas, que proporcionaban servicios
publicos o insumos de uso generalizado (como petroleo o petroquimicos), de los
cuales el estado se retira, y busca que las ET puedan participar accediendo a estos
mercados internos, a cambio de la expectativa de mejora del funcionamiento de la
provision de esos bienes y servicios, y la obtencion de caja frente a necesidades
fiscales importantes.

Zonas de Procesamiento de Exportaciones (ZPE). Por lo general, se trata de zonas
francas destinadas a la produccion industrial, zonas en las que se eliminan o reducen
los aranceles y las barreras a la importacion para facilitar la importacién de insumos.
Asimismo, es muy frecuente que estas zonas incluyan condiciones “a la medida” de
las necesidades o requerimientos de inversores en particular.

Incentivos especificos para sectores (SEC): politicas sectoriales importantes que
pueden actuar como condicionantes o atractivos de la IED. Son ejemplos usuales las
politicas para los sectores de hidrocarburos, mineria, alta tecnologia, automotriz, etc.

Agencias de promocién de inversiones (IPA): existencia de institutos con la tarea de
promover y monitorear las inversiones extranjeras, funciones que cumplen estas
agencias (conocidas como agencias de promocion de inversiones, IPA. A efectos de la
clasificacion que se adopta en adelante, se incluye como IPA solamente a aquellos
casos en gue las funciones de promocion, seguimiento y after-care son realizadas por
una agencia especifica dotada de recursos y apoyo politico. Es decir que se excluyen
los casos en que estas funciones son realizadas, como subproducto secundario, por
parte de agencias de promocidn de exportaciones.
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vi. Acuerdos internacionales de inversion (All): se trata de la firma de acuerdos
bilaterales para la promocion y proteccion reciproca de inversiones (Bilateral
Investment Treaties, BIT), algunas veces incluidos como capitulo en los tratados
bilaterales de Libre Comercio (TLC).

Tres clases promocionales (las privatizaciones, las ZPE y las politicas sectoriales) incluyen de
forma bastante nitida transferencias de recursos hacia las ET. Por lo tanto, estas tres clases,
junto con otros incentivos que son mas dificiles de identificar, como los beneficios otorgados
por los estados o provincias subnacionales para la instalacion de las filiales, constituyen lo
gue Oman (2000) llam6 Competencia por la IED basada en incentivos. Las otras tres clases
(Clima de Negocios, Agencias de Promocion y Acuerdos Internacionales) estan mas
relacionadas con los cambios en el ambiente general de atraccion para la IED, y pueden
agruparse como Competencia por la IED basada en reglas, en el sentido de Oméan (2000).

Por ultimo, es necesario establecer algunas hipdtesis sobre cual sera la actitud general de las
orientaciones politicas de los gobiernos sobre la IED, para pensar como estos cambios afectan
las politicas especificas. Pinto (2013) argumenta que los gobiernos con orientacion politica
hacia la izquierda prefieren el capital extranjero méas que al capital nacional, por lo que las ET
también prefieren a los gobiernos de izquierda més que los de derecha nacionalista. Su
modelo tedrico muestra que un aumento en la presencia de capital extranjero (entrada de IED)
afecta negativamente las ganancias de los propietarios nacionales del capital, a la vez que
como aumenta la productividad afecta positivamente los salarios reales.

Si el gobierno de izquierda busca mas el apoyo de los trabajadores que el apoyo de los
capitalistas nacionales, preferira la inversion extranjera a la nacional. Pinto (2013) estudia en
detalle los casos de Argentina y Corea, el primero que aparece como ejemplo de algunos
gobiernos de centro-izquierda pero amigos de la IED, el segundo que apoy6 su desarrollo en
gobiernos de derecha fuertemente vinculados con el capitalismo nacional (y nada promotores
de la IED).

3. Resumen descriptivo de las politicas de IED utilizando conjuntos
estrictos (Crisp Sets)

3.1 Un panorama histdrico de los cambios politicos generales

Una breve mirada a la historia nos muestra que las politicas hacia el capital extranjero en el
mundo, y en particular en América Latina, han pasado por "ciclos". Después de la crisis de
1930, las tendencias nacionalistas se manifestaron en diversas confrontaciones con el capital
extranjero: fue el caso del Estado Novo de Getulio Vargas en Brasil (1937-1945), las
nacionalizaciones en el gobierno de Cardenas en Meéxico (1939), en el de Peron en Argentina
entre 1945 y 1950, asi como en los gobiernos de Bolivia, Guatemala y Venezuela en la
inmediata posguerra (Lichtensztejn y Trajtenberg, 199:5).

En la década de 1950, etapa que Dunning y Lundan (2008) caracterizan como una "luna de
miel” a escala mundial entre los estados y las ET, hubo una etapa de liberalizacion en la
mayoria de los paises latinoamericanos. Frondizi (1958-1962) y Ongania (1966-1968), ambos
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en Argentina, Kubistchek (1955-1960) y Castello Branco (1964-1967) en Brasil, el
"desarrollo estabilizador" mexicano de los gobiernos de Lopez Mateos y Diaz Ordaz entre
1958 y 1970, y la formacion del Mercado Comun Centroamericano, fueron ejemplos de la
rapida expansion de posiciones favorables a la recepcion de capital transnacional
(Lichtensztejn y Trajtenberg, 1991).

Esta etapa fue seguida por un periodo de confrontacion entre los estados y ET en el mundo
entre finales de la década de 1960 y mediados de 1970 (Dunning y Lundan, 2008: 677). Este
cambio se mostré de manera muy vigorosa en las politicas de IED en América Latina, a través
del predominio de politicas reguladoras. La Decision 24 de la Comunidad Andina de
Naciones, las leyes de mexicanizacion promulgadas a principios de la década de 1970, asi
como la politica heterodoxa de regulacion aplicada por Brasil en el periodo, fueron las
principales expresiones de este cambio (bastante radical, en una perspectiva historica) en las
estrategias nacionales para el tratamiento de la IED.

Dunning y Lundan (2008) sefialan que después de este breve divorcio entre Estados y ET a
principios de la década de 1970, hubo una larga fase de reconciliacion en el mundo, en la que
todavia nos encontramos, en el resto del siglo XX y en lo que va del siglo XXI. En América
Latina, esto implicé un cambio politico generalizado hacia reformas de libre mercado
(iniciadas prematuramente en el Cono Sur en 1973) que llegaron a casi todos los paises en la
década de 1990.

Brasil no siguié una trayectoria idéntica. La constitucion de 1988 en ese pais todavia no
garantizo el trato nacional porque establecié la figura de “empresa extranjera” con requisitos
especificos para su accidn y una serie de limitaciones. En la préactica, el Gobierno brasilefio no
aplicd ninguna restriccion severa desde mediados de los afios ochenta. Segun Sabbatini
(2008), hubo un proceso que apuntaba a la “desregulacién, eliminacion de requisitos de
operacion, liberalizacion de transferencias de fondos, trato nacional, proteccion de activos
(incluida la propiedad intelectual), politica de competencia y arbitraje internacional para la
resolucion de conflictos". Ese proceso aperturista tuvo su maxima expresion en el gobierno de
Collor de Mello, en el afio 1992. Desde mediados de la década de 1990 y especialmente
después de 2004, los gobiernos implementaron varios programas de desarrollo productivo con
énfasis en politicas sectoriales, buscando comportamientos del ET alineados con los objetivos
de los programas. Una enmienda constitucional de 1995 expresé el objetivo de aumentar la
presencia de capital extranjero, eliminando las diferencias de trato con respecto a las empresas
nacionales, un principio que continda en el siglo XXI.

En los paises del Pacto Andino, los resabios del régimen regulador que tuvo su hito principal
en la Decision 24 de 1970, fueron eliminados por la Decision 291 del Acuerdo de Cartagena,
emitida en 1990 (Régimen Comudn de Tratamiento de Capitales y Marcas Extranjeras,
Patentes, Licencias y Regalias). En México, la Ley de Inversion Extranjera de 1973 (conocida
como "Ley de Mexicanizacion™) implicaba que algunas actividades econdémicas estaban
completamente restringidas al capital extranjero, mientras que otras requerian una
participacion minoritaria de la IED, aunque su aplicacion se dejé de lado progresivamente
desde mediados de la década de 1980. Los paises pequefios con estados mas débiles, como
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Bolivia o Paraguay, no aplicaron regulaciones estrictas, ni tampoco lo hicieron las pequefias
economias centroamericanas, que con la excepcion de Costa Rica, estuvieron en regimenes

dictatoriales y/o en procesos de guerra civil hasta 1990.

El Cuadro 1 muestra un resumen de la evolucién politica del periodo, adaptado de la Base de

Datos de Instituciones Politicas del BID (Cruz et al, 2016):

Cuadro 1. Orientacion politica del Presidente

1984-1989 1990-1999 2004-2015

Argentina C R L
Bolivia R L-C-R L
Brazil (1) R R-C L
Chile DM R C-L L-C
Colombia (2) R C 0
Costa Rica L R-L R-L
Ecuador (3) R R L
Guatemala DMR R R-L-R
Honduras R R R
Mexico C C R-C
Nicaragua L C-R R-L
Panama (4) R R-C C-R
Peru R-L R L
Paraguay DMR R R-L-R
El Salvador C R R-L
Uruguay R R L
Venezuela L R L

Source: Cruz el al 2016

Notes: DM Dictadura Militar, Derecha R (Right), Centro C (Center), Izquierda L (Left)°.

(1) Esta version de la base de datos coloca al partido del Presidente Cardoso como de
Izquierda. Anteriormente, la base de datos habia calificado este periodo como Derecha. A mi
juicio, en la comparacion internacional y dentro del contexto latinoamericano, este fue un
gobierno de Centro.

(2) Colombia 2004-15 Cruz et al 2016 indican desconocido. En mi opinion, aunque existieron
matices importantes entre Uribe y Santos, este periodo debe caracterizarse como de gobiernos
de derecha.

(3) Ecuador en la década de 1990 tuvo una alta inestabilidad politica con 6 cambios de
presidente. Cruz et al (2016) caracterizan como lzquierda en casi todo el periodo. La
observacion de la orientacion de casi todos los presidentes muestra una clara orientacion
predominante hacia la derecha, con alguna aislada participacién de presidentes de Centro-
Izquierda.

(4) Panamé 1984-89, 1995-2000 y 2005-2014 también es desconocido segun Cruz et al 2016.
El periodo bajo la influencia de Noriega fue predominantemente conservador. Los gobiernos
del PRD en 995-2000 y 2005-2009 pueden caracterizarse mas como Centro.

5 El Cuadro 1 muestra la orientacion politica del partido al que pertenece el Presidente del pais durante el
periodo, variable denominada “EXECRLC”, definida como: ”Party orientation with respect to economic policy,
coded based on the description of the party in the sources, using the following criteria: Right: for parties that are
defined as conservative, Christian democratic, or right-wing. Left: for parties that are defined as communist,
socialist, social democratic, or left-wing. Center: for parties that are defined as centrist or when party position
can best be described as centrist (e.g. party advocates strengthening private enterprise in a social-liberal
context)...” (Cruz et al, 2016:8)
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El Cuadro 1 permite extraer algunas conclusiones en direccion a resumir la evolucion del
contexto politico general que afectd la forma en que los gobiernos decidieron tratar al capital
extranjero en los paises latinoamericanos desde 1980 a 2015:

i. Los afios ochenta fueron de transicion democratica. La mayor parte de los paises
emerge de la presencia de dictaduras militares: una docena de paises tuvieron
gobiernos militares a partir de golpes de estado desde la década de 1970. En 1983-
1984 todavia se constata la presencia de ocho regimenes militares totalitarios, mientras
que cuatro dictaduras todavia permanecian durante el primer sub-periodo seleccionado
para esta tesis (1984-1989). Todos los gobiernos durante el periodo 1990-1999 fueron
electos por la ciudadania.

ii. Hubo una clara reorientacion de los partidos politicos en el gobierno hacia la izquierda
en el siglo XXI. Cruz et al (2016) solo califican como como izquierda a cuatro casos
en el sub-periodo 1984-1989 (Costa Rica, Nicaragua, Pert y Venezuela). Ningun pais
fue gobernado por la izquierda durante la mayoria de la década de 1990, en la que
solamente habia cuatro presidentes de izquierda por pocos afios. Diez paises tuvieron
gobiernos de izquierda durante la mayor parte de la ultima década (2004-2015). Esta
cantidad aumenta tres (a trece casos) cuando se considera haber tenido un gobierno de
izquierda en una parte minoritaria del sub-periodo, es decir que la izquierda gano al
menos una eleccidn para presidente en trece de diecisiete paises entre 2004 y 2015.

iii. La alternancia es la situacion mas frecuente, en muchos casos implica alta
inestabilidad. Solo Colombia, Honduras, México y Panamé no tuvieron gobiernos de
izquierda en ningln periodo.

Las hipoétesis de Pinto (2013) dicen que, como los partidos de izquierda favorecen a los
trabajadores (los trabajadores son su grupo social constitutivo) en lugar de los capitalistas
locales, estos gobiernos promoveran el capital extranjero. La presencia creciente de filiales de
ET aumenta la productividad y por lo tanto, mejora la remuneracion de la fuerza laboral del
pais receptor de IED, a la vez que afecta negativamente las ganancias de capital local. Si esta
hipotesis es correcta, la orientacion politica general del gobierno es un factor principal que
explica la relacion entre paises y ET.

La Tabla A.1, Anexo I, presenta una transformacion de la Tabla 1 en conjuntos estrictos
(Crisp Sets), lo que implica asignar la pertenencia de la observacion a cierto atributo en forma
dicotdmica, en este caso es gobierno de izquierda o gobierno no-izquierda (centro o derecha),
con solamente dos valores: 0 0 1. Para caracterizar la observacion que corresponde a cada pais
durante un sub-periodo, se disefiaron dos conjuntos estrictos: LMAY vale 1 si el presidente
pertenece a un partido politico de izquierda en todo el periodo o en mas de la mitad del
mismo, mientras que L1 vale 1 si hay al menos un periodo presidencial con un presidente
perteneciente a un partido politico de izquierda. Es decir que un cero en L1 implica que
durante todo el sub-periodo gobernaron exclusivamente presidentes de centro o de derecha.
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3.2 Las politicas reguladoras hacia el capital extranjero 1980-2015%

3.2.1 Restricciones a la entrada de IED (ENT)

A diferencia de lo que sucedid en el ciclo de politicas reguladoras de finales de los afios
sesenta y principios de los setenta, en los periodos sucesivos, el nUmero de paises que aplican
ENT se esta reduciendo. Esta variable vale 1 si el pais aplica al menos uno de los siguientes
instrumentos: obligacion de co-participacion con el capital nacional u obligacion de
transferencia tecnoldgica, limitaciones a la remision de capital o utilidades durante cierto
periodo posterior a la inversion, aplicacion de impuestos especificos sobre el giro de capital o
utilidades, u otras medidas destinadas a modificar el comportamiento de las filiales a través de
requisitos administrativos que las ET deben garantizar para que se les otorguen las
autorizaciones para su establecimiento u operacion en el territorio nacional. EI Cuadro 2
informa los resultados a los que se arrib6 asignando valores cero o uno a la presencia de esta
politica, a través del estudio de la bibliografia referente a cada pais o a toda la region.

Cuadro 2. Restricciones a la Entrada de IED (ENT)

1984-89 |1991-99 |2004-15 |Total pais

Argentina 1 0 0 1
Bolivia 0 0 1 1
Brasil 1 0 0 1
Chile 0 1 1 2
Colombia 1 0 0 1
Costa Rica 0 1 1 2
Ecuador 1 1 0 2
El Salvador 1 0 0 1
Guatemala 0 0 0 0
Honduras 0 0 0 0
México 1 1 1 3
Nicaragua 0 1 0 1
Panama 0 0 0 0
Paraguay 0 0 0 0
Per(i 1 0 0 1
Uruguay 0 0 0 0
Venezuela 1 1 1 3
Total sub-

periodo 8 6 5 20

Fuente: elaboracion propia

En América del Sur, durante los afios ochenta y noventa, los siguientes paises aplicaron
restricciones ENT a la IED:

%6 Esta seccion busca sintetizar porqué se asigna el valor uno a la politica correspondiente. Su antecedente
inmediato es Bittencourt (2016), que resume las politicas para 13 paises durante 1990-2014. Informes
individuales para estos 13 paises se pueden encontrar en https://cienciassociales.edu.uy/departamento-de-
economia/investigacion/transnacionalizacion-y-desarrollo/.
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e Argentina aplicd restricciones a la remision de utilidades, combinadas con
mecanismos de control de cambios, durante los planes de estabilizacion entre 1984 y
1989.

e Chile aplicé restricciones a la repatriacion de capital antes de ciertos plazos y la
remesa de ganancias estaba sujeta a alicuotas adicionales del impuesto sobre la renta
de acuerdo con el Decreto 600 de 1974.

e Brasil: el gobierno de Sarney practicé un trato discriminatorio con algunas
restricciones, de acuerdo con la Constitucion aprobada en 1988. El presidente Collor
de Mello eliming las restricciones en 1991-1992. La enmienda constitucional de 1995
consagra la igualdad de tratamiento para el capital extranjero y nacional, aunque la
IED sigui6 siendo restringida para algunos sectores.

e Enel Pacto Andino, la Decision 24 del Acuerdo de Cartagena estaba todavia en
vigencia en la década de 1980, aungue fue continuamente flexibilizada por
resoluciones posteriores, hasta el abandono de las restricciones por la Decision 291 de
1990. Bolivia, Colombia y Peru, aceleraron la aplicacion de las nuevas regulaciones
andinas de forma inmediata a dicha resolucion. No fue el mismo caso para Ecuador y
Venezuela, que postergaron en el tiempo el cambio de orientacién hacia una mayor
apertura. Ecuador recién regul6 internamente la Decision 291 en la segunda mitad de
la década (Lopez et al., 2015: 28). Venezuela, principalmente mediante controles de
cambio y otras medidas de emergencia econdmica, mantuvo restricciones de acceso
(WTO, 1996) después de 1994.

Durante el siglo XXI, la llegada de gobiernos "izquierdistas” implic6 algunos cambios
regulatorios en las restricciones a la entrada de IED: Bolivia restringié algunos sectores
después del plebiscito por los hidrocarburos en 2004 y Venezuela control6 la remisién de
divisas mediante mecanismos de control de cambio®’.

México aplicé ENT en todo el periodo. Aungue el registro todavia era obligatorio en 1984-
1989, la Ley de Mexicanizacion fue progresivamente perdiendo validez con una aplicacion
débil. La ley de 1993 termind consagrando una importante reduccion de los requisitos de
entrada para la IED: al establecer la obligacion de resolver las solicitudes en 45 dias, o su
aprobacién automatica, redujo los mecanismos de control por parte del Estado. La ley de 1993
eliming las restricciones en el 85% de las actividades que hasta ese momento estaban cerradas
a la participacion de capital extranjero, permitiendo una presencia minoritaria de IED en 35
actividades y excluyéndola en solamente 37 actividades (Vazquez, 2011). Dussel (2007)
indica que a pesar de la apertura, México todavia fue visto luego de 1993 como uno de los
paises con mayores restricciones sectoriales. Las reformas iniciadas en 2013 liberalizaron
algunos sectores estratégicos, como las telecomunicaciones y los hidrocarburos, abriéndolos a
la IED (Vargas, 2014).

57 Ecuador aplico algunas restricciones sectoriales con el arribo del Presidente Correa, mientras que la remisién
de divisas al exterior fue limitada mas tarde en la Argentina gobernada por Cristina Kirchner, pero por un
periodo corto. La decision fue tomar como O la presencia de restricciones ENT en estos dos casos, pero si
estuviéramos en la I6gica de Fuzzy Sets, la asignacion del atributo para los casos de Ecuador y Argentina en
2004-2015 seria un valor mayor de 0 y menor que 1.
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En América Central solo hubo tres observaciones que califican como restricciones ENT entre
1984 y 2015. La autorizacion de acceso en el régimen de Zonas Francas de Costa Rica se
otorga solamente para algunos sectores predefinidos, y estuvo sujeta al cumplimiento de
ciertos pardmetros en la mayor parte del periodo considerado, lo que implicé una forma
especial de condiciones de acceso en el régimen que canalizo casi toda la IED hasta 2014. El
gobierno de Duarte en EI Salvador (1984-1985) reforz6 algunas medidas intervencionistas, a
través del control estricto del mercado cambiario y las intervenciones en el comercio exterior,
con la banca nacionalizada. Por Gltimo, en Nicaragua la Ley de Inversiones Extranjeras de
1991 establecia una serie de requisitos, entre ellos la autorizacion de la inversidn por parte de
un Comité de Inversiones. Estas restricciones fueron eliminadas en el afio 2000 por una nueva
ley que garantizd la igualdad de tratamiento (OMC, 2006: 43).

3.2.2 Requisitos de Desempefio o Performance (PER)

El estudio bibliogréafico permite asignar el valor 1 en este tipo de politicas solamente para diez
casos durante todo el periodo, 2 en los afios ochenta, 5 en los noventa y 3 en la Gltima década.
El Cuadro 3 muestra los casos identificados como de plena aplicacion de requisitos de
desempefio.

Cuadro 3. Requisitos de Desempefio (PER)

1984-89 | 1991-99 2004-15 Total
Argentina 0 1 1
Bolivia
Brasil
Chile
Colombia
Costa Rica
Ecuador

El Salvador
Guatemala
Honduras
México
Nicaragua
Panama
Paraguay
Per(
Uruguay
Venezuela
Total
Fuente: elaboracion propia
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Brasil aplicé este tipo de instrumentos en su politica automotriz, en su politica petrolera y en
otras actividades manufactureras desde el afio 1986. Después del afio 2000, sucedieron varios
lanzamientos de estrategias de desarrollo productivo: en 2003 la Politica Industrial
Tecnologica y de Comercio Exterior (PITCE), en 2008 la Politica de Desenvolvimento
Produtivo (PDP) y en 2011 el Plan Brasil Maior, que contienen lineamientos especificos
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incluyendo requisitos de desempefio en varios sectores, destinados a que las ET cumplan
ciertas condiciones para poder usufructuar el gran mercado interno.

Argentina aplico este tipo de régimen desde 1991 en su sector automotriz, con un sistema de
intercambio de ddlares compensados por compafiia (Arza y Lopez, 2008). En el siglo XXI, el
gobierno continud el régimen automotriz, agregando la gestion administrativa de las licencias
de importacion vinculadas a los objetivos de exportacion por parte de las empresas, aplicadas
a un amplio conjunto de sectores manufactureros.

El régimen de Zonas Francas de Costa Rica impone algunos requisitos en los contratos de
radicacion: monto minimo de inversion, nivel minimo de empleo local y valor agregado
nacional.

Otros paises aplicaron este tipo de regimenes excepcionalmente. Chile mantuvo un régimen
especial para la industria automotriz con requisitos nacionales de contenido y exportacion
(OMC, 1997), abolido después de 1998. Venezuela aplicé este tipo de requisitos en la década
de 1990 en algunos regimenes sectoriales, como el automotor (OMC Venezuela 2006) vy el
régimen para la industria petrolera. La ley de 1993 de México mantuvo la autorizacion para la
entrada de IED en algunos sectores productivos. Los criterios de evaluacion para las
autorizaciones podian incluir requisitos de desempefio, pero no se registran referencias en la
literatura sobre el uso especifico de requisitos de desempefio, con alcance que merezca
incluirse como integracion plena a este atributo, en el caso mexicano durante los dos ultimos
sub-periodos.

3.2.3 Expropiaciones (EXPRO)

Aungue con matices sobre el ritmo y el alcance de la liberalizacion, la tendencia a tratar el
capital extranjero como nacional se generaliz6 en las décadas anteriores a 2004. Por lo tanto,
no se encuentran casos de expropiaciones relevantes reportadas hasta ese momento. En
Nicaragua, el gobierno revolucionario expropié las propiedades del dictador Somoza y sus
familiares a principios de la década de 1980, pero no se llevaron a cabo otras expropiaciones
después de 1984 (Morris, 2010; Vilas, 1990). En el Pacto Andino, Venezuela no consagré
plenamente la igualdad de trato hasta la Constitucion de 1999, pero el trato discriminatorio no
alcanz6 una magnitud que merezca su clasificacion como politica hostil cercana a la
expropiacion.

Son solamente tres los casos que llevan a cabo procesos de expropiacion que pueden
clasificarse como "hostiles”, en la medida en que imponen precios o valoraciones sobre el
capital de las empresas que estan nacionalizadas, que estarian por debajo de las condiciones
del mercado, segun varios informes (por ejemplo, los informes sobre politicas comerciales de
la OMC o los “Investment Statements” del Departamento de Comercio de EUA).

En Argentina, especialmente durante 2007 y 2008, el Gobierno nacionalizé el sistema de
pensiones y YPF. Después de 2006, el gobierno boliviano ha nacionalizado la mayoria de las
empresas privatizadas en la década de 1990: todos los sectores del petrdleo y la mayoria del
transporte y la energia, la compafiia de telecomunicaciones mas grande, una fundicién y una
planta de cemento (USDC-ICS, Bolivia 2015). Venezuela promovidé un proceso de
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nacionalizacion, destacando los casos de la telefonica CANTYV, Electricidad de Caracas,
compafiias cementeras y una compafiia siderargica en 2008. El gobierno chavista negocié con
Verizon, AES y CMS (ET de los Estados Unidos) y estas compafias acordaron transferir sus
activos al gobierno (UNCTAD, 2007).

3.3 Politicas Promocionales hacia el capital extranjero 1980-2015

3.3.1 Clima de Negocios (CLI)

Después de la crisis de la deuda en 1982-1984, y especialmente después de 1990, los paises
del Cono Sur llevaron a cabo un proceso de apertura a la IED, acompafiado por la
liberalizacion de mercados Yy las privatizaciones, continuando las experiencias liberales de los
afios 70. Chile fue el pionero en esta direccion, y no da pasos atras en la liberalizacion y
fomento al clima de negocios desde 1974 a 2000, por eso se asigna el valor 1. De hecho, el
Decreto 600 de 1974 canalizd la mayor parte de la IED, constituyéndose en una clave del
marco para el tratamiento del capital extranjero en todo el periodo.

En Argentina, inmediatamente después de la transicion democratica, durante la segunda mitad
de la década de 1980, la politica econémica se concentr6 en programas de estabilizacion para
atender profundos desequilibrios expresados en periodos de hiperinflacién, con algunos
ensayos heterodoxos como el Plan Austral. Las reformas liberales se aceleran notoriamente
durante el gobierno del presidente Menem desde 1989 (CEPAL, 2002), por eso se asigna
valor 1 a esta década.

Algo similar sucede en Uruguay, donde el gobierno del presidente Lacalle implementd
reformas liberales luego de 1990, que continuaron en el segundo periodo presidencial del Dr.
Sanguinetti en 1995-1999.

Paraguay, histéricamente mantuvo un régimen muy liberal en términos de comercio y flujos
de capital, pero varios informes apuntan a problemas en el clima de negocios, como la
corrupcion y otras dificultades en el vinculo con el sector publico, por lo que se asigna el
valor cero hasta el afio 2000.
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Cuadro 4. Clima de Negocios (CLI

Total
1984-89 1991-99 2004-15 general

1 1

o
o

Argentina
Bolivia
Brasil
Chile
Colombia
Costa Rica
Ecuador

El Salvador
Guatemala
Honduras
México
Nicaragua
Panama
Paraguay
Per(
Uruguay
Venezuela
Total general
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Brasil no vivi6 un proceso de liberalizacion tan vigoroso como los otros paises del Cono Sur,
pero después de 1990 se eliminaron varias restricciones a las ET, se permitio el
financiamiento del BNDES para las filiales instaladas en ese mercado, se termind con el
régimen implementado en la Ley de Informética, y se redujeron los impuestos sobre las
remisiones de divisas, entre otros medidas, por esta razon se le asigna el valor 1 en esta
década.

Los paises del Pacto Andino también experimentaron profundos procesos de liberalizacion.
Pert comenzo en 1991 una rapida apertura comercial y de IED, con privatizaciones masivas y
contratos de estabilidad legal para la IED. En Bolivia, el gobierno del presidente Paz
Estenssoro (1985-1989) lanza un programa de ajuste ortodoxo destinado a favorecer la
estabilizacion y la inversion privada. Una segunda fase de profundizacion de las reformas
ocurrié hasta 1993: Ley de inversiones pro-IED, privatizaciones, nuevo codigo fiscal,
acuerdos con el FMI; las medidas se profundizaron ain méas en una etapa de reformas de
segunda generacion, entre 1994 y 1996 (Barja, 1999). La Ley 9 de 1991 de Colombia abrid
varios sectores hasta entonces cerrados a la IED, establecid reformas laborales y luego lanzé
privatizaciones en 1995. En la década de 1990, Ecuador comenz0 un proceso de privatizacion
en sectores clave como las telecomunicaciones, el petréleo o la electricidad y hacia el final de
la década promulgé la Ley de Promocién y Garantia de las Inversiones en 1997, validada por
la reforma constitucional de 1998, consagrando una visién positiva y un marco hacia la IED.
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Por lo tanto, todos los paises del Pacto Andino (exceptuando Venezuela) tratan de mejorar el
clima de negocios en la década de 1990 y tienen valor uno en esa década. Peri y Colombia
continuaron con varios movimientos a favor de mejorar la facilidad de acceso de las
transnacionales durante el siglo XXI, por lo que contintan calificados con el mismo valor
hasta fin del periodo.

En México, la regulacién promulgada en 1989 interpretd la ley de 1973 a la politica de
apertura de la economia (Dussel Peters, 2007). Si bien las restricciones sectoriales restantes,
la ley de 1993 profundizd la desregulacion y la flexibilidad administrativa, ratifico el
principio de otorgar seguridad juridica a las inversiones extranjeras y confirmo la obligacién
del CNIE de aprobar las solicitudes en menos de 45 dias (Mattar y Peres, 1997). Después de
2000, México llevé a cabo programas en esta direccion, acompafiando el impulso de firmar
acuerdos comerciales que incluyen clausulas de inversion, con varias medidas para atraer IED
en el periodo 2001-2006 y en el programa del presidente Calderén de 2007-2012.

En los paises centroamericanos, la década de 1990-1999 implic6 un fuerte proceso de
liberalizacion en Panama y EI Salvador (Guzman y Salinas, 2015), que incluyd
privatizaciones y reformas econémicas ortodoxas. Honduras fue en la misma direccion pero a
un ritmo mas lento®®. Nicaragua realiz6 un proceso de ajuste no tan drastico (Gamez et al,
2010), relanzé las privatizaciones y la reduccion del Estado cerca del afio 2000. La Ley de
Inversiones de 2000 elimina algunas restricciones de la ley anterior (OMC 2006: 43).
Guatemala mejoro el clima de negocios a fines de la década de 1990 (Paz Antolin 2003: 206).

En el siglo XXI, la mayoria de los paises mejoraron el entorno empresarial a través de
diversas medidas. Chile, Uruguay y Paraguay llevaron a cabo varias medidas para mejorar el
registro de empresas, las aduanas y la aprobacién de normas para facilitar el acceso de las
empresas transnacionales a las reglamentaciones promocionales.

En América Central, todos los paises ofrecieron reglas méas favorables para la IED desde
principios del siglo XXI: Panama promulgd una ley en 2007 ("Ley de Sedes") que otorga
exenciones de impuestos a los centros que prestan servicios dentro de la red de ET; Costa
Rica lanzé el Programa Impulso en 2001, destinado a mejorar el clima de negocios, promulgo
una Ley de Competencia y promovio las concesiones de obras publicas. Guatemala,
Honduras, El Salvador y Nicaragua progresaron en su clima de negocios de acuerdo con sus
respectivos Informes sobre clima de inversion del Departamento de Estado de los EE. UU
(USSD-ICS, 2015, para cada pais).

Por ultimo, aunque con matices especificos de cada pais, en general no se observan grandes
movimientos favorables al clima de negocios en los casos de Brasil, Argentina, Venezuela,
Bolivia y Ecuador en 2004-2015.

58 A pesar de la consagracion de una ley de inversiones en 1992 que garantiza la igualdad de trato, Honduras
mantuvo algunas restricciones y limitaciones hasta el siglo XXI (WTO, Honduras, 2003).
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3.3.2 Privatizaciones (PRI)

En esta seccion y en las dos siguientes, se resumen tres politicas que implicaron incentivos
para la atraccion de ET ampliamente aplicados en el periodo (especialmente después de 1990)
entre los paises latinoamericanos: Privatizaciones (PRI), Zonas Francas destinadas al
procesamiento de exportaciones (ZPE), y politicas sectoriales en actividades donde las ET son
dominantes (SEC).

En caso de las Privatizaciones se consideran las ventas de empresas publicas abiertas al
capital extranjero desde su lanzamiento o en la etapa en que empresas previamente
privatizadas en licitaciones cerradas al capital nacional se abren para el ingreso de capital
extranjero. Asimismo, los casos incluidos implicaron algan tipo de transferencia de recursos
hacia las ET en los precios de las licitaciones o en sus mecanismos de financiamiento, que a
inicios de la década de 1990 podian involucrar capitalizaciones de deuda externa. Por lo tanto
el conjunto estricto que representa la pertenencia de la observacion al atributo PRI vale 1 si en
el sub-periodo correspondiente el pais vendi6 una cantidad importante de empresas publicas a
ET transformandolas en filiales, o si empresas previamente privatizadas fueron vendidas por
sus propietarios nacionales pasando por lo tanto a ser controladas por alguna o algunas ET; y
vale 0 en otro caso.

Cuadro 5. Privatizaciones (PRI)

1984-89 1991-99 | 2004-15 Total
Argentina 0 1 0
Bolivia
Brasil
Chile
Colombia
Costa Rica
Ecuador
El Salvador
Guatemala
Honduras
México
Nicaragua
Panama
Paraguay
Per(i
Uruguay
Venezuela

Total general
Fuente: elaboracion propia
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En Chile, el regimen del general Pinochet privatizd una amplia gama de empresas durante la
década de 1980 (y anteriormente) siendo el pionero en estas medidas, aunque manteniendo
una presencia publica dominante en la mineria del cobre.

El gobierno del presidente Arias en Costa Rica privatizo la telefonia movil en 1988, la que fue
adquirida por la empresa norteamericana Millicom. Desde entonces, las politicas de
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privatizacién han encontrado una fuerte resistencia. Como ejemplo: la telefonia celular volvio
a manos del sector pablico en 1995 (Segura, 2005; 21). Guatemala privatizd Aviateca en 1988
(UNCTAD, 2011: 5).

Mexico aplicé importantes politicas de desregulacion en la década de 1980, en ese contexto el
85% de las empresas publicas fueron privatizadas entre 1982 y 1992 (Alonso, Carrillo y
Mortimore, 1998).

Varios paises llevaron a cabo privatizaciones masivas después de 1990, lo que implicaba que
el estado abandond las actividades industriales y la mayoria de los servicios publicos, desde
las telecomunicaciones hasta la electricidad. Argentina, Brasil, Perd, Bolivia y México fueron
casos destacados. Las privatizaciones realizadas por Ecuador (telecomunicaciones,
electricidad, derivados del petroleo y gestion portuaria), Venezuela (Telecomunicaciones,
algunas compafiias eléctricas, una compafiia siderurgica y una minera), Panama (Puertos,
Telecomunicaciones y Casinos) también fueron importantes, aunque limitadas a algunos
sectores. Colombia privatizd la energia y la mineria en 1995 (Estache y Trujillo, 2004,
presentan un buen resumen del proceso de privatizacion en la década de 1990).

Por su parte, en Paraguay, Uruguay, Costa Rica y Honduras las privatizaciones fueron
irrelevantes o practicamente inexistentes en la década de 1990.

Con respecto a los paises centroamericanos mas pequefios, Guatemala privatizé6 un numero
importante de activos estatales a fines de la década de 1990, entre los que se cuentan la
distribucién de energia, los servicios telefonicos y el almacenamiento de granos (USDS ICS
2015). El proceso de privatizacion de El Salvador comenz6 en 1989 y termind durante los
afios noventa, e incluyo el sistema bancario, las telecomunicaciones, parte del sector eléctrico
y las pensiones. En la decada de 1990, Nicaragua vendié6 empresas estatales de
telecomunicaciones y generacion y distribucion de electricidad®® (USSD-ICS Nicaragua
2008). Honduras se muestra como excepcion, sin un proceso de privatizacion relevante.

3.3.3 Zonas de Procesamiento de Exportaciones (ZPE)

Los paises latinoamericanos aplicaron con frecuencia un segundo tipo de incentivos: Zonas
francas o con regimenes impositivos especiales destinados a impulsar las exportaciones, que
Ilamaremos Zonas de Procesamiento de Exportaciones (ZPE). Estas constituyen areas
geograficas donde se aplican fuertes exenciones de tributos y extraterritorialidad aduanera que
facilita las importaciones de insumos, destinadas especialmente a atraer capital extranjero
para desarrollar nuevas actividades de exportacion y nuevos empleos.

No se incluyen en esta categoria las Zonas Francas utilizadas exclusivamente como politica
de desarrollo regional que estan habilitadas para producir para el mercado interno, como las
de Manaus o Tierra del Fuego. Tradicionalmente, Argentina y Brasil, pero también Chile,
utilizaron estos regimenes con zonas de exoneracion fiscal como mecanismo de desarrollo
territorial en areas geogréficas relativamente rezagadas.

59 “Over the past 15 years, Nicaragua has privatized more than 350 state enterprises.” (USSD-ICS Nicaragua
2008)
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Cuadro 6. Zonas de Procesamiento de Exportaciones
(ZPE)

Total
1984-89 | 1991-99 | 2004-15 | general

Argentina 0 0 0 0
Bolivia
Brazil

Chile
Colombia
Costa Rica
Ecuador

El Salvador
Guatemala
Honduras
México
Nicaragua
Panama
Paraguay
Peru
Uruguay
Venezuela
Total general
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Uruguay relanzé un régimen de Zonas Francas en 1987 y Paraguay aprobo6 una legislacion
sobre Maquilas en 1997. Ambos regimenes quedaron fuera de la liberalizacién comercial
dentro del Mercosur y no tuvieron éxito en atraer IED orientada a la exportacion de productos
manufacturados. Hasta afios después de 2000, estos regimenes no atraian capital extranjero.

Per( y Bolivia generaron varias zonas de este tipo en la década de 1990, mientras que
Ecuador, Colombia y Venezuela lo hicieron en menor grado. Estos mecanismos fueron mas
relevantes en el caso de los paises centroamericanos, incluido México, donde el régimen de
"maquila”, en vigor desde la segunda mitad de la década de 1960, jugé un papel muy
importante para atraer IED en las décadas posteriores. Después de 2000, ademas de continuar
con el uso de su sistema de "maquiladoras”, México otorga una serie de incentivos en una
gran cantidad de estados, incluidos con caréacter general en sus leyes de promocién de
inversiones y en los planes de desarrollo estaduales, que incluyeron, en varios casos, politicas
explicitas para atraer IED (Giglo, 2007).

"Zonas Francas" fue el regimen principal en el caso de Costa Rica, orientado a sectores de alta
tecnologia e incluyendo programas complementarios (como "Costa Rica Provee") destinados
a atraer redes de proveedores. El gobierno de Panama cred el régimen de ZFE en 1992 e
impulsd, ademéas de la Ciudad del Saber desde 1998, varias zonas para la prestacion de
servicios relacionados con la logistica cerca del canal, y el Area Econémica Especial de
Panamé Pacifico desde 2004. Otros paises de América Central terminaron de generalizar el
uso de estos regimenes en la ultima etapa 2004-2015. EI Salvador cred su régimen de Zonas
Francas en 1986, y lo expandié en 1998 y en 2013, buscando diversificar la produccion de
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esas zonas hasta el momento concentrado en textiles. Nicaragua definid el cuerpo legal para la
industria de la "maquila™ en 1991 y se actualizdé en 2015. Guatemala inicié un régimen de
"maquila” en 1984 y lo consolid6 en 1989, con una ley para la Promocién y Desarrollo de la
Actividad de Exportacion y otra para las Zonas Francas (Paz Antolin, 2003: 247).

En el Pacto Andino, solo Colombia aplicd, desde 2001, un régimen de Zonas Econdmicas
Especiales de Exportacion, que junto con las nuevas regulaciones para las Zonas de Libre
Comercio aprobadas en 2005, extienden los beneficios, incluida la admision de la posibilidad
de una zona libre especial asignada a una sola empresa.

3.3.4 Politicas con incentivos Sectoriales (SEC)

La consideracion detallada de todas las politicas sectoriales aplicadas en el periodo por estos
paises excede en gran medida los limites de este estudio. Por lo tanto, se presentaran en esta
seccidn aquellos regimenes que fueron relevantes dentro del conjunto de politicas dirigidas al
tratamiento de la IED. El cuadro 7 muestra con valor 1 aquellas observaciones en que los
paises aplicaron este tipo de politicas, en el sub-periodo al que se refiere el encabezamiento de
las columnas.

Cuadro 7. Incentivos Sectoriales SEC

Total
1984-89 | 1991-99 | 2004-15| general

Argentina 0 1 1 2
Bolivia
Brazil
Chile
Colombia
Costa Rica
Ecuador

El Salvador
Guatemala
Honduras
México
Nicaragua
Panama
Paraguay
Peru
Uruguay
Venezuela

Total general 7 10
Fuente: elaboracion propia
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Brasil fue el caso de mayor continuidad en la implementacion de politicas sectoriales para
modificar su estructura productiva, tratando de orientar para ello a las filiales de ET, desde la
industrializacion sustitutiva de importaciones hasta fines de la década de 1980 (Guimardaes et
al, 2018). En 1988 se establecié una Nueva Politica Industrial, dejada de lado en el gobierno
de Collor en 1990-1992. En la década de 1990, la apertura y la liberalizacién de sectores
fueron experimentadas en simultaneo con algunas politicas activas de desarrollo productivo.
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La enmienda constitucional de 1995 permitié el acceso del capital privado extranjero y
nacional a las actividades de hidrocarburos, culminando el monopolio de Petrobras en 1997,
exponiendo a Petrobras a la competencia y al mismo tiempo respetando su poder
(Campodonico, 2004). El gobierno también elimind las restricciones sobre el capital
extranjero en el sector minero, pero con moderados ingresos de IED. Segun Bonelli y Veiga
(2004), en los afios 90 ningun otro sector industrial tenia una politica explicita con incentivos
tan amplios como la automotriz. Después de 2000, los gobiernos del PT profundizaron su
linea de politicas sectoriales, primero con el PITCE en 2003%° y culminando con el programa
Innova-auto dentro del "Plan Brasil Maior", asi como una amplia gama de programas
sectoriales destinados a atraer IED, entre otros: semiconductores, television digital, astilleros,
infraestructura, TICs, petrdleo y gas y aeronautica.

México es el otro gran pais en el que las politicas sectoriales establecieron el marco en el cual
las ET forjaron la estructura industrial desde el ISI hasta la apertura. Bielchowsky y Stumpo
(1995: 160) sefialan que la politica industrial para diferentes sectores -automotriz,
petroquimica, informatica, maquilas- basada en el control de las importaciones, apoyé la
transformacion industrial. De acuerdo con Abelenda et al. (2011), después de que se
completara el proceso de apertura comercial en la década de 1990, se implementaron
instrumentos para apoyar las cadenas de produccién, en sectores como automotriz,
electronica, biotecnologia, tecnologia de la informacion y aeroespacial, a veces dentro de los
planes regionales (por ejemplo, el cluster electronico en Chihuahua). El programa de
industrializacion fronteriza (Industria de Manufactura de Exportaciones, IME) naci6 de la
necesidad de implementar un programa de empleo para mexicanos deportados de los EUA y
para frenar la migracion hacia ese pais, aprobado oficialmente en 1965. En 1983, un nuevo
decreto permitié la instalacion de plantas maquiladoras en casi todo el territorio mexicano.
Sin embargo, el cambio politico de la década de 2000 implicd el abandono de las politicas
sectoriales en México: Giglo (2007) sefiala que este caso resulta un claro un ejemplo de una
politica para promover la IED que no se centra en sectores econdmicos. La ausencia de una
politica industrial es vista por numerosos académicos como uno de los principales problemas
de la estrategia de desarrollo de México (es ilustrativo al respecto el andlisis de Ros, 2015).

A pesar del sentido liberal general y, por lo tanto, con expectativas de "neutralidad”, de las
politicas prevalecientes en el Cono Sur, en estos paises hubo importantes apuestas sectoriales
desde la década de 1990, como lo observé Peres (2006). Argentina promovié al menos tres
sectores con fuertes incentivos para la inversion, particularmente la inversion extranjera.
Petroleo después de la privatizacion de YPF y posterior adquisicion por parte de REPSOL;
mineria, con una ley de 1993 que otorga contratos por 30 afios y condiciones muy favorables
en materia fiscal y estabilidad juridica; y la politica automotriz, que protegio a esta industria
de la liberalizaciéon del Mercosur al ofrecer tarifas y condiciones de proteccion arancelaria,
sujetas a ciertas condiciones de desempefio. Chile aplicé incentivos en tres sectores

% Ferraz et al 2014, resume los principales programas: “PITCE — Politica Industrial, Tecnoldgica e de Comércio
Exterior (2004-07), when the institutional basis was reformed and modernized; y PDP —Politica de
Desenvolvimento Produtivo (2008-10), aimed at fostering investment which was quite functional in the face of
the international financial crisis; and PBM — Plano Brasil Maior (2011-14) focused on the aggregation of value
through innovation.”
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destacados: la mineria, donde CODELCO, la empresa estatal, ocupaba un lugar muy
significativo, pero la apertura de la ultima década promovié una gran participacion de ET; el
sector forestal-celulosa, donde los subsidios y otros instrumentos aplicados desde la década de
1970, promovieron la formacién de un gran sector de exportacion consolidado en los afios
1990; vy los servicios financieros. En la década de 1990, Paraguay y Uruguay tenian regimenes
automotrices y forestales. En el caso uruguayo, la promocion de la inversién en turismo en
esta década también fue significativa. En el periodo méas reciente, Argentina y Uruguay
otorgan beneficios fiscales (y algunos subsidios) para promover la inversion, la produccién, la
innovacion y la competitividad en varios sectores con expectativas de atraer IED.

En el Pacto Andino durante la década de 1980, solo Per( y Venezuela permanecen apegados a
la politica de industrializacion que se concert6 en el marco del Pacto Andino a principios de
los 1970. Una vez que la liberalizacion se generalizé luego de 1990, primero Per( y Bolivia, y
después Colombia, aplicaron regulaciones para los sectores privatizados, las que implicaron
politicas sectoriales que no involucraban el otorgamiento de incentivos especificos a cambio
de ciertos comportamientos, como los de los restantes casos que se estan caracterizando.
Venezuela, como lo indico su gobierno en el informe a la OMC (1996), trat6 de "alentar
importantes inversiones privadas nacionales y extranjeras en 'grupos de actividad lideres™,
redisefiando politicas en el sector petrolero, otras industrias extractivas, industrias basicas y
sectores turisticos. Finalmente, Ecuador fue quizas, entre los paises del Pacto Andino, el que
propuso mas incentivos sectoriales, buscando la entrada de empresas en hidrocarburos,
petroquimicos y mineria, incentivos que no promovieron los ingresos de IED, probablemente
debido a la falta de seguridad juridica, segun sefialan Lopez el al (2015).

En el dltimo periodo 2004-2015, solo Colombia y Ecuador muestran incentivos sectoriales
relevantes para la IED. Colombia cred la Agencia Nacional de Hidrocarburos (ANH) en 2004,
encargada de regular el sector (Garavito et al, 2010), y establecié politicas sectoriales en
forma de amplias exenciones fiscales en varias actividades. Durante la Presidencia de Correa
en Ecuador, los ejes para la transformacion productiva del pais dentro de los planes de
desarrollo postulados desde 2007, identificaron 14 sectores productivos prioritarios y 5
sectores estratégicos. Estos planes en general, y en particular en sus politicas sectoriales,
establecieron explicitamente que el papel de la IED debia ser complementario a la inversion
nacional (SENPLADES, 2012, citado en Lépez et al., 2015).

En América Central, Costa Rica permite mejores condiciones para las empresas que
pertenecen a sectores estratégicos dentro de su régimen de Zonas Francas, entre los que se
encuentran los de alta tecnologia, como la electrénica, los productos farmacéuticos o la
investigacion cientifico-tecnologica. "Costa Rica Provee™" promovié las cadenas de valor,
desde mediados de la década de 1990, atrayendo proveedores de empresas de esos sectores. El
gobierno destaco una clara orientacion de su politica de IED hacia sectores de alta tecnologia,
entre ellos farmacéutico y electrénico, con instrumentos interesantes, como el CAATEC
creado en 2001. Honduras inicié varios programas nuevos, mientras que Guatemala, El
Salvador y Nicaragua reanudaron iniciativas sectoriales que habian lanzado en la década de
1980 y abandonado en los 1990s.
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3.3.5 Agencias de promocion de inversiones (Investment Promotion Agencies, IPA)

En los paises relevados hay pocos casos de agencias con las tareas especificas y exclusivas de
promover y monitorear las inversiones extranjeras, es decir, aquellas conocidas en el mundo
como IPAs, cuyo cometido es el de Promocién de la IED. La Tabla 8 muestra cuales son los
casos de IPA en estos paises, en la medida que establecen con claridad los cometidos de
identificar potenciales inversores en el mundo, contactarlos, relacionarlos con el Estado,
apoyar en el proceso de autorizacién de la inversion, hacer el seguimiento y cuidado posterior
a la inversion (after-care). Cuando estas funciones se mezclan con la promocion de
exportaciones, y para ambas se asigna un monto muy limitado de recursos, el resultado mas
probable es que la promocidn de exportaciones absorba a la promocion de IED.

Cuadro 8. Agencias de Promocion de Inversiones (IPA)
Total
1984-89 | 1991-99 | 2004-15 | general

Argentina 0 0 0 0
Bolivia
Brazil

Chile
Colombia
Costa Rica
Ecuador

El Salvador
Guatemala
Honduras
México
Nicaragua
Panama
Paraguay
Peru
Uruguay
Venezuela
Total general

OO0 IC|O|FRP|[P[FPO|ICOCICO|W|Fk, WO |O

WO |k, |IO|OCO|O|F,|O|F,|O|O
WO|I0O0O|0O|0O|I0O|0O|0O|I0O|OCO|O|F |k |Fk,|O|O
AOOIOCIO|FkP,|[PROO|O|OC(F|O|FRL|O|O

[y
o

En América del Sur pueden considerarse dos casos excepcionales anteriores al afio 2000:
Chile y Colombia. Chile cre6 su Comité de Inversiones Extranjeras (CIE) en 1954, que
gradualmente asumié las potestades de IPA, administrando el Decreto Ley 600 desde 1974.
Después de 2000, CIE asumié mas activamente las tareas de promocién de la IED, con un
esfuerzo importante para recopilar, generar y difundir informacién sobre el pais que sea
relevante para los inversores extranjeros (CEPAL, 2007). Para ello, su presupuesto y personal
se ubicaron para el afio 2007 entre los mas destacados de América Latina. El otro ejemplo de
menor envergadura, fue la Corporacién Invertir en Colombia (COINVERTIR), creada en
1992 como una entidad paraestatal con participacion publico-privada, que funcion6 con un
pequefio volumen de recursos hasta 2002, y fue finalmente absorbida por Proexport en 2004.
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Costa Rica presentd el caso mas claro de IPA en la muestra. La Coalicién Costarricense de
Iniciativas de Desarrollo (CINDE), una agencia privada fundada en 1984, declarada de interés
nacional en la década de 1990, tiene una fuerte articulacion con PROCOMER, entidad
publica que administra, entre otros, los regimenes de Zonas Francas y de “Maquila”
(denominado legalmente Régimen de Mejora Activa). CINDE asumi6 efectivamente las
funciones de promocién de IED y cuidado posterior de los inversores (Cormick et al, 2014)

A pesar de la importancia crucial de la IED en el desarrollo de México durante la década de
1990, el gobierno federal no tenia una estructura solida y definida para la promocion de la
inversion extranjera. ProMéxico, creado después de 2007, apoyd la actividad de exportacion y
la atraccion de IED. Esta agencia disefidé un plan estratégico que di6é coherencia a la politica
de promocion de IED (Vazquez, 2011). Otra agencia con funciones y recursos bien
establecidos es ProNicaragua, creada en 2002. El objetivo de esta entidad es dirigir, a través
de la cooperacion entre los sectores publico y privado, el establecimiento de un sistema
nacional de promocion capaz de atraer importantes inversiones directas de empresas
internacionales (OMC, 2006). El Salvador y Guatemala tienen agencias para promover la IED
combinada con la promocion de exportaciones, y dotadas de recursos limitados. Honduras
cre6 una IPA privada en 1984, la "Fundacion para la Inversion y el Desarrollo de las
Exportaciones (FIDE)". La FIDE realiz6 algunas actividades promocionales importantes
durante la década de 1980 (OMC 2003: 33).

En general, los paises sudamericanos (como Brasil, Paraguay, Per(, Ecuador, Venezuela y
Panama) no tenian instituciones definidas, o definieron la formacion de agencias que
alcanzaron una pequefia dimension (como la Fundacion Argentina Invert-Ar en 1993) en
cuyos cometidos terminaban predominando tareas de promocion de exportaciones. Estos son
los casos de Uruguay XXI creado en 1996 y el Centro para la Promocion de Bolivia
(CEPROBOL) creado en 1998 y cerrado una década después.

En el transcurso del siglo XXI, casi todos los paises crearon agencias que incluyen entre sus
tareas la promocion de la IED, pero muy pocas de estas agencias cumplieron las actividades
que fueron muy Utiles en casos exitosos como los de Irlanda o Singapur. Per( cre6 una
agencia muy concentrada en administrar privatizaciones y concesiones de obras publicas.
Panama y Ecuador crearon agencias al final del periodo. PRO ECUADOR, Instituto de
Promocion de Exportaciones e Inversiones del Ministerio de Comercio Exterior, fue creado
en 2010, con un area que brinda asesoramiento especializado a empresas interesadas en
invertir en el pais. Panaméa también cre6 en 2010 PROINVEX, una agencia para la atraccion
de inversiones y promocion de exportaciones en Panama, como una parte importante del Plan
Estratégico del Gobierno 2010-2014. Rediex (Red de Inversion y Exportaciones) de Paraguay
comenzo sus tareas en 2005, pero adquirio ciertas dimensiones después de 2008, siempre con
la prioridad dada a la promocidn de las exportaciones.

Argentina cred la Agencia Nacional para el Desarrollo de la Inversion en 2006, una agencia
autonoma que nunca tuvo mucho peso, hasta que el Ministerio de Comercio y Relaciones
Internacionales la absorbié en 2010. Brasil tenia agencias con el objetivo especifico de
promover la IED pero durante breves lapsos, ya que estuvieron sujetos a varias
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reestructuraciones que alteraron la continuidad de las funciones. Finalmente, una agencia
privada con la tarea de promover inversiones existe en Venezuela desde la decada de 1980,
pero ha desarrollado poco la promocion de la IED.

3.3.6 Acuerdos Internacionales de Inversiones (All)

Esta seccion enfatizard la frecuencia con la que los paises se comprometen con otros paises en
Acuerdos para la Promocion y Proteccién Reciproca de Inversiones (APPRI), también
conocidos como Acuerdos Bilaterales de Inversiones (ABI, o BITs por su sigla en inglés,
Bilateral Investment Treaties). Este tipo de acuerdos tuvo un gran desarrollo en el mundo
después de 1990. Por lo general, se incluye como un capitulo en los Tratados de Libre
Comercio 0 en otros tipos de acuerdos comerciales, que fueron firmados excepcionalmente
por los paises latinoamericanos en 1990-1999 y con mas frecuencia después del 2000, cuando
Estados Unidos estimula este tipo de tratados con varios paises de la region.

El Cuadro 9 presenta bajo la forma de conjuntos estrictos (ceros o unos) las observaciones de
cada subperiodo de acuerdo a la propension del gobierno a la utilizacién de este tipo de
mecanismos. Los paises con mayor propension segin se puede observar en el detalle que
sigue, firmaron y aprobaron por lo menos una decena de All en el sub-periodo
correspondiente.

Cuadro 9. Acuerdos Internacionales de Inversiones (All)
Total
1984-89 | 1991-99 | 2004-15 | general
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Argentina
Bolivia
Brazil
Chile
Colombia
Costa Rica
Ecuador

El Salvador
Guatemala
Honduras
México
Nicaragua
Panama
Paraguay
Peru
Uruguay
Venezuela
Total general
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Este tipo de acuerdos no formaban parte de los instrumentos para negociar bilateralmente la
insercion internacional de los paises en la decada de 1980. Empezaron luego de 1990 y por
eso es en esa década que la firma de All estd disponible para los paises latinoamericanos.
Algunos gobiernos priorizaron la busqueda de este tipo de acuerdos dentro de sus estrategias
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de insercion internacional antes de 2000, particularmente en la década de 1990. Los casos mas
claros fueron los de Argentina, Chile, Uruguay y Per(, que pusieron en practica 41, 25, 22 y
21 ABI respectivamente. En un segundo escalon respecto a su predisposicion para el uso de
este tipo de instrumentos, se encuentran Bolivia, Paraguay, Ecuador, Venezuela y Panama,
que firmaron un numero mas limitado, aprobando 14, 14, 11, 15 y 10 acuerdos
respectivamente. Esto puede implicar que quizas tuvieron menos éxito, 0 quizas no asignaron
tanta importancia como los anteriores paises a esta politica, u ocurrieron ambos factores. Por
su parte, los paises centroamericanos: Nicaragua, Guatemala, Honduras y El Salvador
participaron activamente en la firma de estos tratados, tanto en la década de 1990 como
después de 2000.

Los paises restantes no priorizaron este instrumento antes de 2000. México firmé solo 3 ABI
(cuatro si se considera el NAFTA firmado en el afio 1994), Colombia firmé un acuerdo
incluido en un TLC con México, y Costa Rica puso en vigor solo 4 ABI en el periodo. El caso
extremo es la politica explicita de Brasil contraria a este tipo de acuerdos, por lo que no ha
firmado ninguno. Por lo tanto a todos estos casos se les asigna el valor cero en la década de
1990°%L,

Después del afio 2000, algunos paises mostraron una gran predisposicion a firmar acuerdos de
inversion: México fue el pais mas activo en firmar 26 TBI y 10 TLC, seguido de Chile (12
TBI y 12 TLC) y Costa Rica (8 TBI y 10 TLC). Un segundo grupo entre los méas activos
puede incluir a Panama, que ratifico 11 acuerdos, Colombia con 9 ABI aprobados (mas una
docena en negociacion o ratificacion parlamentaria firmada pero pendiente) y Uruguay que
ratific 9 acuerdos en el periodo.

Los paises restantes muestran poca orientacion para utilizar este tipo de instrumentos.
Algunos paises continuaron cierta inercia desde la década de 1990 y solo firmaron acuerdos
de inversion ratificando los pasos tomados en la década anterior. Argentina ratifico 9 acuerdos
pero el Gltimo habia sido firmado en el afio 2002; Paraguay ratificd 7 acuerdos pero el tltimo
se firmé en 2003 y Per0 ratific solo 3 acuerdos en el periodo. Claramente estos casos
califican como cero en su pertenencia al atributo.

Finalmente, los paises menos activos fueron aquellos que, junto con Brasil, adoptaron en la
etapa de gobiernos de “izquierda” del siglo XXI, una posicion critica con respecto a los All:
Ecuador, Venezuela y Bolivia mediante reformas constitucionales, impulsaron la revision y
renegociacién de los tratados firmados anteriormente, especialmente por la no aceptacién de
la jurisdiccion externa y el arbitraje internacional como mecanismos de solucion de
controversias entre las ET y los Estados.

3. Resumen de las politicas de IED en América Latina 1980-2015

En un trabajo anterior (Bittencourt, 2016) se utilizé una clasificacion similar de politicas hacia
la IED, para 13 paises de América Latina cubriendo las décadas de 1990-1999 y 2004-2014.

61 Aunque en un mundo de Fuzzy Sets el cero seria el caso de Brasil, mientras que México, Costa Rica y
Colombua serian un valor mayor que cero y menor que uno en la década de 1990. Son mucho menos activos que
los casos con el valor 1, pero no son completamente inactivos.
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La idea central de ese documento era la de entender los cambios ocurridos entre la década de
1990, caracterizada por el predominio de las ideas de liberalizacion y apertura, y etapa
posterior a la crisis de 2002, en la que predominan gobiernos que Cruz et al (2016)
caracterizan como de “izquierda”. En el trabajo se caracterizaron varios tipos de “estrategias”,
de acuerdo a como los paises usaban politicas liberales, promocionales, reguladoras,
expropiadoras 0 combinaciones de promocién con regulaciones (tipicamente, incentivos
sectoriales con restricciones a la entrada y requisitos de desempefio). El andlisis a partir de
configuraciones de politicas muestra que existieron numerosas variantes, y que no existio una
exacta correspondencia entre el predominio de las ideas liberales y la inexistencia de
regulaciones, ni tampoco el advenimiento de los gobiernos autodenominados como
“progresistas” implicé la generalizacion de regulaciones o de combinaciones entre regulacion
e incentivos, como lo que a priori podria esperarse. Aunque el reciente trabajo de Pinto
(2013) ofrece argumentos en contra de que esa debiera ser la expectativa.

En el presente capitulo se estudiaron 17 paises (incluyendo los centroamericanos), Ilegando
hacia atras en el tiempo hasta la década de 1980s. El objetivo principal fue sintetizar las
grandes tendencias en materia de politicas hacia la IED en América Latina. La suma de los
valores asignados a las politicas descriptas en las secciones anteriores permite resumir —a
grosso modo- un panorama sobre cuales fueron las orientaciones dominantes en estas politicas
en cada sub-periodo y sobre la forma en que dichas orientaciones fueron cambiando en el
correr de estas décadas.

El Cuadro 10 resume la intencion reguladora de cada pais al sumar las restricciones de entrada
(ENT), requisitos de desempefio (PER) y expropiaciones (EXP). El titulo de competencia
basada en reglas incluye la mejora del clima empresarial (CLI), la creacion de Agencias de
Promocioén de Inversiones (IPA) y los acuerdos internacionales de inversion (All). El tercer
grupo de politicas, también promocionales, agrupa la competencia basada en incentivos, que
incluye las Privatizaciones (PRI), Zonas de Procesamiento de Exportaciones (ZPE) y las
Politicas Sectoriales (SEC).

El ejercicio de sumar requiere algunas precisiones. Por un lado, las politicas pueden tener
impactos heterogéneos sobre la reaccion de los inversores: en trabajos anteriores (Bittencourt,
1995; Bittencourt y Domingo, 2004) encontramos que las expropiaciones afectaban de
manera significativa y negativa las entradas de IED en estos paises mientras que las
privatizaciones los afectaban positivamente, pero los requisitos de entrada y desempefio, asi
como otras medidas promocionales no resultaban determinantes significativos del
comportamiento de los inversores. Esta observacion es importante porque si las politicas
surgen en un proceso de negociacion y el interés del gobierno es que la IED ocurra, algunas
politicas tendran mas riesgos o podran fortalecer mas la posicion negociadora frente a las ET.

Por otro lado, resulta bastante claro que las mismas politicas son aplicadas con matices e
intensidades variadas, aunque la presencia de la politica en logica de conjuntos estrictos
supone que todos asumen el mismo valor 1. Por lo tanto, el valor 1 y el valor 0 (cero) no son
completamente comparables o equivalentes entre paises, porque la magnitud de la aplicacion
de las politicas hacia la IED varia mucho entre paises, sub-periodos y cuél sea la politicas

115



especifica que se esté valorizando. Parece conveniente observarlos en el contexto de la
evolucidn histoérica y en la articulacion de regulaciones con politicas promocionales.

Por ejemplo, Argentina tiene regulaciones con valor 1 en 1984-89 porque aplica ENT,
también 1 en 1990-99 porque usa PER. Ese mismo pais tiene un valor 2 en regulaciones
durante 2004-2015 porque mantiene PER, pero también tuvo cierta confrontacién con el
capital extranjero que aparece a través de algunas expropiaciones relevantes (pero acotadas).

Tomemos a modo de ejemplo el caso de Argentina, que puede ser uno de los mas
“fronterizos” en cuanto a la calificacion de las politicas aplicadas. Es claro que ese valor 2 de
Argentina tiene un significado diferente al mismo valor en Chile en los 1990s, o en Costa
Rica en los ultimos dos sub-periodos. Estos dos paises tienen regulaciones de entrada y/o de
desempefio asociados a regimenes mucho mas liberales y claramente promocionales: estos
dos casos aplican mas intensamente politicas de competencia por la IED tanto via reglas como
basadas en incentivos. También es claro que ese valor 2 en Argentina tiene un significado
menos “confrontador” respecto al capital extranjero que el mismo valor para Venezuela y
Bolivia en el mismo periodo. Argentina combina las regulaciones (aun las expropiaciones)
con competencia via incentivos a través de las politicas sectoriales en otros sectores donde el
capital extranjero se promueve claramente, lo que no hacen los otros dos paises.

Para contrastar las estrategias generales de cada pais y como éstas van cambiando, por lo
tanto, resulta conveniente comparar las filas en su conjunto. En esa direccion se realiz6 un
estudio de configuraciones de politicas hacia la IED en Bittencourt (2016), y no es la
intencion aqui profundizar esa linea. En lo siguiente, el énfasis se pondra en revisar como
evolucionaron las politicas en el tiempo y hasta qué punto se alinearon las politicas hacia la
IED con los cambios en las orientaciones politicas méas generales.
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Cuadro 10. Regulaciones, Competencia por la IED Basada en Reglas y Basada en Incentivos

Regulaciones Competencia por la IED Competencia por la IED
Basada en Reglas Basada en Incentivos
1984- | 1991- | 2004- | 1984- 1991- 2004- | 1984- | 1991- | 2004-
1989 | 1999 | 2015 1989 1999 2015 1989 | 1999 | 2015
Argentina 1 1 2 0 2 0 0 2 1
Bolivia 0 0 2 1 2 0 0 1 0
Brazil 2 1 1 0 1 0 1 2 1
Chile 0 2 1 2 3 3 1 1 0
Colombia 1 0 0 0 2 2 1 2 2
Costa Rica 1 2 2 1 1 3 2 2 2
Ecuador 1 1 0 0 2 0 0 2 1
El Salvador 1 0 0 0 1 2 1 2 2
Guatemala 0 0 0 0 1 2 1 2 3
Honduras 0 0 0 1 1 2 1 1 3
México 2 1 1 0 1 3 3 3 1
Nicaragua 0 1 0 0 1 3 1 3 2
Panama 0 0 0 0 2 2 0 2 1
Paraguay 0 0 0 0 1 1 0 1 1
Peru 1 0 0 0 2 1 1 2 0
Uruguay 0 0 0 0 2 2 1 1 2
Venezuela 1 2 2 0 1 0 1 2 0
Total 11 11 11 5 26 26 15 31 22
#/ total casos
posibles 0.22 0.22 0.22 0.10 0.51 0.51 0.29 0.61 0.43

La suma total de las politicas reguladoras muestra once casos en cada sub-periodo (penultima
fila del Cuadro 10), lo que sugiere una imagen general de que las restricciones a la libre
actividad del capital extranjero permanecen con similar (y baja) frecuencia a lo largo del
periodo. Aunque esta parece una mirada adecuada como conjunto, es importante notar que la
composicion de estas politicas cambi6, y algunas de ellas implican diferentes grados de
confrontacién y por lo tanto, potenciales efectos diferentes sobre la actitud de los inversores.

En el sub-periodo inicial (1984-1989), la mayoria de las politicas reguladoras fueron ENT (9
casos), lo que resulta de cierta continuidad desde la fase de industrializacién sustitutiva de
importaciones y desde el auge controlador de la IED ocurrido a fines de los afios sesenta y
principios de la década de 1970. En el auge de liberalizacion durante 1991-1999, los
requisitos de desempefio (PER) tienen tanta importancia como las restricciones de entrada
(ENT), representando 5 y 6 casos respectivamente. En el siglo XXI, las politicas de
expropiacion aparecen en tres casos, mientras que se reducen a tres los requisitos de
desempefio (PER) aplicados, mientras que casi se mantienen las restricciones de entrada
(ENT) en cinco casos.

El nimero total de politicas restrictivas implica que durante todo el periodo predomina un
ambiente liberal, porque solamente se aplicd el 22% del total de regulaciones restrictivas
posibles segun la tipologia aplicada. Si excluimos por excepcionales los casos posibles de
expropiacion, de los 57 casos posibles quedan 34, de ellos 11 observaciones con restricciones
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de entrada o de operacidn indican un panorama de 32% en los primeros dos subperiodos y de
8/34= 23% en el ultimo sub-periodo. Las restricciones que no afectan la propiedad de las
empresas se aplican menos hacia el final del periodo, lo que implica una mayor apertura en la
mayoria de los paises en paralelo con la aparicion de los casos de expropiacion.

Pero ademés de la apertura como ausencia de regulacion, los paises intentan mejorar las
condiciones de atraccion del capital extranjero mediante politicas promocionales, que por un
lado pretenden mejorar las reglas de juego y por otro otorgar beneficios a las ET. Las politicas
de Clima de Negocios, Agencias de Inversion y Acuerdos Internacionales de Inversion, que
contabilizamos como Competencia por la IED basada en reglas (RBC), fueron poco
frecuentes en la década de 1980 (solamente 5 observaciones), pero alcanzaron la mitad (26)
de los 51 casos posibles en la décadas de 1990 y luego del 2000.

Chile aparece como el ejemplo paradigmatico, porque aplicé casi todas las posibles politicas
de competencia via reglas en todo el periodo. Costa Rica y Honduras ocuparon un segundo
lugar bastante mas atras, seguido cercanamente por Colombia, México, Nicaragua, Panama y
Uruguay. Estos ocho paises parecen ser los casos mas alineados con las reconocidas por las
consultoras internacionales de riesgos como "politicas serias (sound policies)". El Salvador,
Guatemala, Per( y Paraguay se unieron a este grupo en el Gltimo sub-periodo.

Otros paises aplicaron politicas de mejora en las reglas solamente durante la década de
liberalizacion y apertura de los noventa, pero luego las abandonaron con el advenimiento de
gobiernos de “izquierda”: Argentina, Bolivia, Ecuador, Brasil y Venezuela. Estos dos Gltimos
paises no impulsaron tratados internacionales de inversion durante todo el periodo, y quizas
sean los que realizaron menos intentos por participar en el “concurso internacional de belleza”
a lo largo de todo el periodo.

Con respecto a la competencia basada en incentivos para la IED (IBC), hubo un auge en la
década de 1990, cuando se realizaron la mayor parte de las privatizaciones. Una docena de
paises aplicaron dos o mas incentivos en esa década, lo que implica que generalmente
privatizan, mientras que a la vez aplican al menos otra politica de incentivo a la IED.

Las Zonas de Procesamiento de Exportaciones (ZPE) desarrolladas a lo largo de todo el
periodo aumentaron su presencia en numero de casos después de 1990. Esta fue una politica
generalizada en Ameérica Central y en los paises mas pequefios de América del Sur. Pero es el
uso de incentivos para la IED en el marco de las politicas sectoriales (SEC), el instrumento
mas extendido, aplicado de manera bastante uniforme entre las décadas del estudio (7, 10 y 10
casos) lo que implica que es mas o menos la mitad de los instrumentos de incentivos en las
décadas de 1980 y 2000.

Teniendo en cuenta que cada tipo de politica representa instrumentos heterogéneos agrupados
dentro de la misma categoria, seria significativo disefiar una medida sintética de la voluntad
de regular la IED, o llevar a cabo uno de los dos tipos de competencia por la IED. Se definen
tres nuevas variables con este objetivo:
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- REG que vale uno si el pais aplica al menos una de las politicas de regulacion /
restrictivas en el subperiodo y 0 de lo contrario

- RBC que vale 1 si el pais aplica al menos una de las politicas que incluimos entre la
Competencia basada en reglas para atraer IED

- IBC que vale 1 si el pais aplica al menos una politica de incentivos para atraer IED

En lo que sigue, se utiliza una “tabla de verdad” para describir la frecuencia con que las
regulaciones y las dos formas de competencia por la IED se cruzan con la orientacion politica
de los gobiernos, representada en una logica dicotdmica izquierda-no izquierda. Una version
de esta tabla de verdad se presenta en el Cuadro 11.

Cuadro 11. Regulacion y Competencia por la IED por Reglas e Incentivos
respecto a la orientacion politica general del gobierno

REG RBC IBC1 | TOTAL $5§|/ Flft?tgll !I'Ez)gl
NO L1 (2) 13 21 26 31 41.9% 67.7% 83.9%
1984-89 6 3 8 13 46.2% 23.1% 61.5%
1991-99 6 14 14 14 42.9% 100.0% | 100.0%
2004-15 1 4 4 4 25.0% 100.0% | 100.0%
L1 (1) 11 12 16 20 55.0% 60.0% 80.0%
1984-89 3 1 4 4 75.0% 25.0% | 100.0%
1991-99 2 3 3 3 66.7% 100.0% | 100.0%
2004-15 6 8 9 13 46.2% 61.5% 69.2%
Total 24 33 42 51 47.1% 64.7% 82.4%
1984-89 9 4 12 17 52,9% 23,5% 70,6%
1991-99 8 17 17 17 47,1% 100,0% | 100,0%
2004-15 7 12 13 17 41,2% 70,6% 76,5%

Fuente: elaboracién propia. (1) L1 vale 1 si el pais tuvo al menos un gobierno de izquierda durante el
sub-periodo o década. En otras palabras, incluye los casos que los partidos de izquierda o centro
izquierda gobernaron durante la mayoria de la década, pero también paises donde hubo partidos de
izquierda alternando en el sub-periodo correspondiente. (2) NO L1 son los valores 0 (cero) de L1, lo
que implica ausencia de gobiernos de izquierda: durante todo el periodo hubo exclusivamente
gobiernos de centro o de derecha.

El Cuadro 11 permite extraer otra mirada para conformar el panorama general: casi la mitad
de los paises (24 casos en un total de 51) llevan a cabo alguna politica restrictiva hacia la IED
en algun sub-periodo. Esto implica que la ausencia de restricciones (lo que podriamos
entender como el caso “puro” de estrategia liberal) fue ligeramente mayoritaria. En el total del
periodo, aproximadamente 2/3 (64.7%) de los casos llevaron adelante alguna politica dentro
de las que incluimos en la Competencia por la IED Basada en Reglas (RBC). Mas de 4/5
(82.4%) aplicaron incentivos para atraer IED (IBC), por lo tanto esta se constituye la
orientacion estratégica mayoritaria.

Se puede observar un efecto temporal en la aplicacion de politicas de Regulacién de la IED.
La proporcion de gobiernos que regulan es siempre mas alta entre los gobiernos de izquierda
que de centro o derecha: en el promedio del periodo el 55% de los casos L1 aplica alguna
politica restrictiva, proporcion que baja a 42% para los gobiernos de centro o derecha (NO
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L1). Pero para las dos orientaciones politicas generales la proporcién desciende con el correr
del periodo: entre los paises con algun gobierno de izquierda va desde 75% en 1984-1989
hasta 46% en 2004-2015 (6 de 13); entre los paises que no tienen algin gobierno de izquierda
en el periodo regulan la IED menos de la mitad (46%) en la década de 1980, hasta una cuarta
parte en el tercer sub-periodo. Por esta razon, a pesar del predominio de observaciones con
algun gobierno de izquierda en el Gltimo sub-periodo, el total de aplicacion de alguna politica
restrictiva sigue descendiendo desde un 53% en la década de 1980s hasta 41% en la década
mas reciente.

Todos los gobiernos de centro y derecha en la década de 1990 y en el siglo XXI aplicaron
RBC e IBC. Este hecho no deberia sorprender porque van en linea con una hipotesis
plausible: que la presencia exclusiva de gobiernos de centro o de derecha durante el sub-
periodo fue una condicidon suficiente tanto para la aplicacion de alguna politica de
competencia por la IED basada en reglas e incentivos para la IED.

Lo que puede parecer un poco mas sorprendente es que una amplia mayoria de los gobiernos
con algun presidente de orientacion izquierdista en el sub-periodo compitieron en la atraccion
de IED o a través de mejora en las reglas de la economia (RBC), o mediante el otorgamiento
de incentivos especificos (IBC). Ocho y nueve de los 13 casos L1 aplicaron competencia via
reglas y via incentivos, respectivamente, en 2004-2015. Cuando se considera el total del
periodo es mas frecuente que los gobiernos de izquierda (L1) recurran a la competencia por
incentivos (16 de 20 casos) que a la mejora en las reglas (12 de 20). Por lo tanto, se puede
concluir que una amplia mayoria de gobiernos "izquierdistas" latinoamericanos aplicaron
incentivos para atraer capital extranjero a lo largo de las tres décadas, e inclusive una gran
parte de ellos trataron de mejorar las reglas para atraer IED durante el auge del
autodenominado “progresismo” en el siglo XXI.

Como contracara, algunos gobiernos de izquierda no aplicaron politicas de competencia via
reglas ni tampoco via incentivos. Mas precisamente, durante 2004-2015 fueron cuatro los
casos de gobiernos con algin presidente de izquierda®® los que no aplicaron politica de
incentivos para atraer IED y fueron cinco los casos L1 los que no aplicaron competencia por
la IED via reglas®®. Por lo tanto, refiriéndose solo a la década mas reciente, la presencia de la
izquierda en el gobierno resulta una condicion necesaria pero no suficiente para evitar la
competencia via reglas y el otorgamiento de incentivos para la IED. Condicidén necesaria
porque exclusivamente gobiernos de izquierda la cumplen. Pero no es una condicion
suficiente, dado que otros gobiernos de orientacidén similar aplicaron estas politicas en el
mismo periodo.

62 Es importante notar que la definicion es amplia, e incluye Presidentes pertenecientes a partidos de centro-
izquierda.

83 Los gobiernos de Argentina, Bolivia, Brasil, Ecuador y Venezuela fueron los que no intentaron mejora en las
reglas para atraer IED, porque no se propusieron mejorar el clima de negocios, no implementaron agencias de
promocion, ni firmaron acuerdos de proteccion de inversiones. Por su parte, fueron los gobiernos de Bolivia,
Venezuela, Chile y Per( los que no recurrieron a la competencia por incentivos, porque a diferencia de otros
gobiernos latinoamericanos entre 2004 y 2015, no tuvieron politicas sectoriales importantes ni implementaron
zonas econdmicas especiales con exoneracién fiscal para atraer IED exportadora.

120



La contracara de gobiernos de izquierda como condicion necesaria para evitar RBC e IBC, es
que gobiernos orientados a la derecha o al centro-derecha resultan condicion suficiente (pero
no necesaria) para aplicar ambas formas de competencia por la IED, en el mismo periodo.

Debe quedar claro que la orientacion politica no es el Unico factor que explica la
implementacion de un tipo particular de politica de IED. Tal vez algunos gobiernos deseen
regular, o aplicar alguna combinacion de incentivos, mejora en las reglas y requisitos de
desempefio o0 entrada, con el objetivo de aumentar los aportes de la presencia de ET al
desarrollo econdémico de estos paises. Sin embargo, mientras que algunos pueden hacerlo sin
disuadir la IED, otros no. Este sera el objeto del préximo capitulo de esta tesis.

4. Conclusiones

El desarrollo del capitulo muestra que la tipologia de politicas hacia el capital extranjero, un
recurso analitico poco utilizado en la literatura, es util para caracterizar diferentes situaciones
y sus matices. Si la previa definicién de la tipologia, no seria posible caracterizar ni realizar
afirmaciones acerca de cudl parece ser la orientacion principal del tratamiento al capital
extranjero que muestran los paises de América Latina y cuéles fueron sus cambios en el
periodo. Es la Gnica forma de poner en discusién si el estudio historico realizado permite
caracterizar fendmenos relevantes o si presenta apreciaciones erroneas, por ejemplo, porque la
asignacion de ceros y unos no haya sido capaz de generar una representacion adecuada de la
realidad objeto de estudio.

Si la representacion propuesta fuera la correcta, muestra que las estrategias hacia el capital
extranjero en la region parecen mantener el peso de las politicas regulatorias, en términos
agregados, a lo largo del periodo. Los paises aplicaron solamente una quinta parte de las
politicas regulatorias disponibles en la década de 1980, lo que se mantiene entre 1990 y 2015,
pero esta proporcién pasaria a implicar una tercera parte de las opciones posibles, si se
excluyera la expropiacion de ese total de opciones posibles. Las regulaciones cambian su
composicion: desde el predominio de las restricciones de entrada en el sub-periodo inicial,
heredadas de los modelos regulatorios de principios de la década de 1970, hacia una mayor
presencia de requisitos de desempefio en la década de 1990, y la aparicién de los tres casos de
expropiacion en 2004-2015.

Por otro lado, las politicas promocionales avanzan significativamente desde una escasa
presencia en la década de 1980, para marcar su predominio en la década de 1990 y mantenerlo
después de 2004. La Competencia por la IED Basada en Reglas (RBC), era casi inexistente
inicialmente, y llega a la mitad de los posibles casos de politicas promocionales en los afios
1990 y 2000. Muy pocos paises logran generar agencias de promocion, pero muchos de ellos
se embarcan en la firma de numerosos acuerdos bilaterales de proteccion después de 1990,
hasta 2015. El intento de mejorar el clima de negocios también estuvo bastante extendido en
los dltimos dos sub-periodos.

La competencia para atraer IED por la via de incentivos muestra un auge en la década de
1990, cuando se concentran las privatizaciones. El aumento en el nimero de casos de Zonas
de Procesamiento de Exportaciones tambien es permanente, dado que, una vez lanzada la
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politica, generalmente no tiene una reversion. Varios paises aplican politicas sectoriales, cuyo
peso aumentd en la década de 1990 y después del afio 2000. Las politicas sectoriales y las
ZPE compensan el hecho de que, después de la década de 1990, las privatizaciones fueron
muy limitadas.

Pocos paises mantienen coherencia en su esquema de politicas hacia la IED a lo largo del
tiempo, lo que hace dificil resumir las situaciones. Algunos mantienen un perfil con algunas
regulaciones, como Argentina, Brasil, Chile, Costa Rica, México y Venezuela, aunque como
se indico, su contenido varia en el tiempo. En materia de politicas promocionales via cambio
en las reglas, el Unico pais que mantiene constancia (por la ausencia de su aplicacion) es
Brasil. Las politicas de incentivos presentan muchas variantes, quizas pueda encontrarse
algun aspecto en comun en la baja utilizacion de estas politicas en dos tipos de casos: los que
se mantienen en una linea de “neutralidad liberal” como Chile, Paraguay y Panama; o los que
proveniendo desde esa légica, se plantean intervenciones promocionales activas pero no las
Ilegan a ejecutar, como los casos de Bolivia, Ecuador, Per( y Venezuela.

La variabilidad en el tiempo de estas politicas para cada pais, a menudo se relaciona con el
cambio en la orientacion politica general del gobierno. Usando la Base de Datos de
Instituciones Politicas del BID (Cruz et al, 2016), se disefiaron dos variables para capturar la
presencia de los partidos de izquierda en el gobierno, o su ausencia. Un breve analisis de las
tablas de verdad que cruzan la orientacion politica general de los gobiernos respecto a la
aplicacion de alguna regulacion (REG), de alguna politica para mejorar las reglas (RBC) o
algun incentivo (IBC) para atraer IED, permite extraer algunas impresiones iniciales:

- Los gobiernos de izquierda regulan la IED mas que los gobiernos de centro o de
derecha. De hecho, algunos de ellos expropiaron activos de ET, anteriormente
privatizados en la década de 1990

- La competencia basada en reglas para la IED fue un atributo de los gobiernos de
derecha, aunque algunos orientados al centro-izquierda también lo hicieron.

- Los gobiernos de izquierda en América Latina no privatizaron, ni en general, firmaron
muchos acuerdos internacionales de inversion (con algunas excepciones que son
interesantes y seran consideradas en el capitulo 3).

- Esta muestra latinoamericana no verifica la hipotesis de Pinto sobre los partidos de
izquierda promoviendo el capital y los partidos de derecha que prefieren el capital
local respecto a la IED. Sin embargo, esta hipotesis podria explicar por qué 16 de los
20 gobiernos de izquierda aplicaron fuertes incentivos para atraer a las ET, y
sorprendentemente, mas de la mitad de ellos aplicaron alguna politica de competencia
basada en reglas.

La orientacion politica general puede ilustrar acerca de los "deseos” o aspiraciones de los
gobiernos. Algunos partidos politicos pueden declarar o expresar en sus programas la
intencion de extraer algunos beneficios de la presencia de ET en direccion con los objetivos
del desarrollo econémico, por medio de regulaciones restrictivas o requisitos de desempefio,
en un marco de politicas de desarrollo productivo que incluyan incentivos sectoriales o que
busquen promover exportaciones, innovacion o empleo, mas en general.
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Condiciones estructurales pueden permitir que algunos paises apliquen regulaciones, pero las
mismas condiciones, junto con necesidades de corto plazo, pueden imponer restricciones para
la aplicacion de algunas politicas en paises con situaciones de mayor "debilidad"” relativa.
Estos seran los objetivos del anélisis en el proximo capitulo 3.
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ANEXO I. ORIENTACION POLITICA GENERAL REPRESENTADA
COMO CONJUNTOS DE PERTENENCIA ESTRICTA (CRISPY SETS)

LMAY: el presidente pertenece a un partido politico de izquierda o centro-izquierda durante
la mayor parte del sub-periodo (més de la mitad de los afios de duracion).

L1: hay al menos un periodo presidencial con un presidente que pertenece a un partido
politico de izquierda durante el sub-periodo.

Cuadro Al. Orientacion Politica del Partido al que pertenece el Presidente

1984-1989 1991-1999 2004-2015
Country LMAY L1 LMAY L1 LMAY L1
Argentina 0 0 0 0 1 1
Bolivia 0 0 0 1 1 1
Brazil 0 0 0 0 1 1
Chile 0 0 0 1 1 1
Colombia 0 0 0 0 0 0
Costa Rica 1 1 0 1 1 1
Ecuador 0 0 1 1 1 1
El Salvador 0 0 0 0 0 1
Guatemala 0 0 0 0 0 1
Honduras 0 0 0 0 0 0
Mexico 0 0 0 0 0 0
Nicaragua 1 1 0 0 1 1
Panama 0 0 0 0 0 0
Paraguay 0 0 0 0 0 1
Peru 0 1 0 0 1 1
Uruguay 0 0 0 0 1 1
Venezuela 1 1 0 0 1 1

Fuente: elaboracidn propia con base en Cruz et al (2016)
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CAPITULO 3. Politicas hacia la Inversion Extranjera Directa (IED) en
Ameérica Latina 1980-2015. Un fsQCA con explicaciones politicas y
econdémicas

1. Introduccién

La expansion global de las empresas transnacionales (ET) tuvo una aceleracion importante
desde 1990. EI mundo es hoy mucho mas transnacional que hace tres décadas, aunque el
ritmo se desacelerd después de la crisis de 2008-2009. Los paises en desarrollo se han
transformado en importantes receptores de IED, de modo que la presencia de las Filiales de
ET alcanza a la mayoria de las economias del mundo, incluidas muchas de las méas pobres,
marginadas de este proceso en el siglo pasado. Las ET originadas en paises en desarrollo se
convirtieron en agentes activos del proceso de transnacionalizacion mundial; invirtiendo
principalmente en otras economias en desarrollo. Las politicas que los gobiernos aplican hacia
el capital extranjero afectan la recepcion de IED pero también estan determinadas por la
presencia de ET en el pais y en el mundo, que a su vez, impactan el desempefio y el desarrollo
econdmico relativo de los paises. Por lo tanto, el punto de partida es que no se puede entender
el proceso de aplicacién de politicas hacia la IED sin tener en cuenta estas transformaciones
del sistema econémico global.

Este capitulo trata de explicar cuéles son las politicas que pueden surgir de acuerdo a dos
tipos de factores: por un lado, los deseos y aspiraciones relacionadas a la forma en que los
gobiernos perciben la estrategia de desarrollo (le Ilamaremos la orientacion politica general),
y por el otro, las fortalezas relativas de los gobiernos respecto a las ET, que se expresan en
caracteristicas estructurales y macroeconoémicas sugeridas por el marco teérico.

Las politicas hacia la IED constituyen un tema clave en el contexto de las politicas de
desarrollo econdmico, si se toma en cuenta el rol que las ET ocuparon en la historia
econdmica de estos paises, y el creciente papel que ocupan en la economia mundial del siglo
XXI. Una discusion académica puede respaldar mejores politicas, con un mejor disefio, que el
gue generalmente puede observarse en nuestros paises. Este trabajo busca establecer un paso
en esa discusion. La reflexién académica respecto a las politicas hacia la IED requiere la
formulaciéon de tipologias que permitan comprender las variantes en su disefio, en su
implementacion y las condiciones que determinaron empiricamente dicha aplicacion en el
pasado reciente. Hay pocos antecedentes académicos sobre las politicas aplicadas que las
resuman a través de la aplicacion de una tipologia Unica, y no existen antecedentes que
pretendan explicar sisteméaticamente la ocurrencia de tipos de politicas hacia la IED a partir de
caracteristicas de los paises.

Para entender por qué y como los paises desean y pueden aplicar algunas politicas, se necesita
un método que vaya mas alla de los estudios de casos y que utilice la variabilidad
proporcionada por un nimero mas o menos elevado de observaciones, abarcando toda la
extension del objeto seleccionado, aunque esa cantidad no resulte suficiente para realizar
estudios economeétricos.
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El método QCA permite lidiar con el problema de la reducida cantidad de observaciones,
aunque su principal virtud no es esa, sino la de facilitar la busqueda de diferentes tipos de
relaciones de causalidad, tal como lo sefialan Schneider y Wagemann (2012). Los
determinantes de la IED y las politicas relacionadas son problemas que necesitan
explicaciones con causalidad compleja. Este estudio exploratorio se basa en QCA para
proporcionar una vision general y una perspectiva sintética de las posibles explicaciones. El
objetivo es obtener algunas respuestas aproximadas a las preguntas: quién quiere, quién puede
y quién necesita aplicar diferentes tipos de politicas hacia la IED. Habra algunas condiciones
suficientes, que expliquen el fendmenos por si mismas o en configuraciones causales; habra
condiciones necesarias, y algunas que reunan suficiencia y necesariedad. Esto implica
preguntas y respuestas diferentes a las que pueden proveer los métodos correlacionales, cuyos
resultados apuntan a identificar los efectos parciales netos de cada variable independiente
sobre la variable dependiente. Si las correlaciones son lineales, los efectos de cada variable
explicativa seran, a su vez, necesarios y suficientes (Ragin, 2013).

El paradigma OLI de Dunning ofrece un enfoque util para el proceso de negociacion entre los
Estados nacionales (representados por los gobiernos) y los agentes que toman la decision de
inversion (ET), que son propietarios del capital y del conocimiento. El contexto general del
ritmo del proceso de transnacionalizacion implica una presencia dominante de las ET en los
sectores mas dinamicos de la economia mundial, lo que sugiere que en el correr del tiempo la
competencia entre paises para captar inversiones reduce las pretensiones restrictivas o
regulatorias mientras que aumentan las tendencias a la utilizacion de mecanismos de
promocion de la IED, tanto a través del cambio en las reglas de la economia como en el
otorgamiento de incentivos. ElI marco analitico proporciona algunas proposiciones que, a
efectos del presente trabajo, se propone agrupar en dos hipotesis que orientan la organizacion
de la informacion.

Una de las proposiciones de Dunning dice que cuanto mas capacidad de atraccion de la IED
tiene el pais receptor, mas competencia se dara entre las ET para invertir alli y mas probable
sera que el gobierno pueda implementar acciones para extraer los maximos beneficios de
dichas inversiones. En otras palabras: mejores determinantes de la IED (incluyendo la
capacidad de atraccién de IED pasada) permiten a los gobiernos aplicar regulaciones a la IED
actual.

Otra de las proposiciones de Dunning establece que, a medida que aumenta la competencia
entre paises por la IED, serda mas dificil para los gobiernos asegurar de que sus ventajas de
localizacion (sus activos L) sean mas atractivas que las de paises competidores. Dicho de otra
forma: un pais con poco "atractivo” para la IED necesita mas cambios en las normas
favorables a las ET y/o otorgar méas beneficios.

En general, los resultados de este capitulo respaldan las hipotesis derivadas del marco de
Dunning.

La estructura del capitulo es la siguiente. Despues de esta introduccion, la seccion 2 explica
brevemente el marco analitico y las hipdtesis que emergen como corolarios. La Seccion 3
explica brevemente el método FSQCA (Fuzzy Sets Qualitative Comparative Analysis,
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Analisis Comparativo Cualitativo con Conjuntos Difusos) y los conjuntos que formaran parte
de la explicacion exploratoria que se propone. Tomando la tipologia y los conjuntos estrictos
(Crisp Sets, que varian en al dicotomia cero-uno) que describen brevemente las politicas
aplicadas, la seccién 4 lleva a cabo un analisis QCA. Para ello se utiliza el programa fsQCA
3.0 de Ragin, con el objetivo de identificar configuraciones de conjuntos explicativos de cada
politica hacia la IED, que incluyen la orientacion politica de los gobiernos y aspectos
estructurales y macroecondémicos, cuya seleccion fue guiada por el paradigma OLI.
Finalmente, la seccidn 5 resume algunas conclusiones.

2. Marco analitico general de las Politicas hacia la IED

2.1 EI modelo de negociacién de Dunning y Lundan (OLI)

Segun Dunning y Lundan 2008, el paradigma OLI (Ownership, Localization, Internalization/
Propiedad, localizacién e internalizacion) ofrece un marco tedrico para comprender la
formulacién de politicas en un proceso de negociacion. Indica que deben ocurrir las tres
condiciones simultdneamente, para que una empresa elija realizar produccion internacional a
través de inversiones productivas en otro pais, respecto a la exportacion o la venta de
licencias. La empresa debe disponer de ciertos activos propios que la diferencian de sus
competidoras (ventajas de Propiedad), el pais debe ofrecer ciertos activos que apoyen la
rentabilidad de las actividades de produccion (Ventajas de localizacion), y las actividades a
desarrollar deben presentar algunas caracteristicas que hagan preferible para la empresas
realizarlas dentro de su espacio de propiedad (Ventajas de internalizacién) en lugar de delegar
a terceros.

Es valioso recordar aqui el esquema general que representa la interaccion de los gobiernos y
las empresas transnacionales (ET) en el contexto global (Figura 1). Las ventajas O
desarrolladas por las corporaciones frente a la cantidad y calidad de las ventajas L de los
paises anfitriones, pueden verse como los factores de poder respectivos. La confrontacion de
este conjunto de condiciones determina tanto el esquema de politicas, como la realizacion de
las inversiones y/o la adaptacion del comportamiento de la ET a los objetivos establecidos por
la estrategia de desarrollo del pais.

Cuanto mayor potencial para generar valor y Unicas sean las ventajas O de las ET, mayor es
su poder en relacion con el de los estados o gobiernos. Mejores condiciones del pais receptor
para la ubicacion de la IED (ventajas L), lo que implica mayor y uUnico potencial de
generacion de valor, mayor es la capacidad del gobierno para obtener beneficios en un
proceso de negociacién. Por lo tanto, un conjunto de atributos de los activos de los paises y
las ET permiten que algunos gobiernos apliquen politicas reguladoras preservando la
realizacion de inversiones. O la ausencia de dichos atributos obliga a los gobiernos a utilizar
politicas promocionales para poder captar las inversiones.

El contexto internacional entra en los escenarios, afectando las fortalezas relativas de cada
parte. Ademas de cuan unicos son los activos que tienen ambas partes, el poder relativo
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aumenta para los gobiernos que pueden recurrir a otras fuentes de IED, o para las ET que
pueden encontrar facilmente otras ubicaciones.

Figura 1
World economic environment \
MNE — — Host country
Allernatives: Allernatives:
Other countries Other MNEs
Other modes Depackaging
Home country /\,-— e Domestic firms
|
Reserve | Reserve
position \ / position
Ownership Locational
advantages advantages
Strategies Policies
Formal institutions Formal institutions
Incentive systems Incentive systems
Norms, values Norms, values

Source:  Adapted from Lecraw and Morrison (1991).

Source: Dunning and Lundan 2008

Este esqueme provee un marco analitico el proceso de Negociacion (Bargaining) entre los
gobiernos y las ET que termina generando cierto tipo de medidas de politicas de inversién en
general o especifica para la IED, a la vez que también afectara la efectiva realizacion de las
inversiones y sus caracteristicas. Sobre esta base, Dunning y Lundan (2008; 666) formulan
algunas proposiciones que relacionan la accion del gobierno (su forma y alcance) con la
configuracién de las ventajas OLI que enfrentan ambos agentes (ET y gobiernos), asi como
con los respectivos objetivos estratégicos. Los autores establecen cinco proposiciones, como
ejemplos de corolarios de su "enfoque™ de negociacién. En este capitulo se consideran tres de
esas proposiciones, las que se refieren especificamente a las relaciones entre ET vy
gobiernos®*

- Proposicién 1: cuanto mayores sean las ventajas O de las ET, méas probable serd que
los gobiernos realicen acciones dirigidas atraer a estas empresas.

La emergencia de nuevas politicas o de nuevos instrumentos dentro de las mismas categorias
de politicas hacia la IED es una consecuencia (por lo menos parcial) del ritmo del proceso de

8 En la formulacion de estas proposiciones los autores enfatizan la condicion ceteris paribus, es decir que
resulta explicito que se trata de efectos parciales, sin cambios en todas las restantes dimensiones o variables.
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transnacionalizacion global durante las Gltimas tres décadas, que alcanza a casi todos los
paises y se concentra en las actividades econdémicas méas dinamicas del mundo. La
proposicion establece una direccion de los cambios esperados a lo largo de las tres décadas
consideradas: el aumento de las politicas de promocion y la disminucién de las regulaciones y
politicas restrictivas.

- Proposicion 2: cuanto mayor sea la competencia por la IED entre paises, mas
gobiernos necesitaran garantizar que sus activos L sean tan atractivos como los de sus
competidores. Esta relacion se refuerza cuando la inversion es ""'mas footloose™ o menos
atada, por ejemplo, cuando para las ET los costos hundidos no son muy grandes.

Como el peso relativo de las ET aumenta a escala mundial a lo largo de las tres décadas, mas
paises aplican politicas de promocion como parte de la competencia por captar IED.
Garantizar los activos de localizacion (L) parece estar mas estrechamente relacionado con la
competencia basada en reglas (RBC) que con la competencia basada en incentivos (IBC). Por
lo tanto, se espera encontrar una relacion positiva entre el tiempo y la RBC (por ejemplo,
encontrar una tendencia de crecimiento para este tipo de politicas). Puede esperarse un efecto
similar para la evolucién de los incentivos (IBC), aunque con matices, porque también paises
que no aspiran a participar en el “beauty contest” suelen recurrir a la utilizacion de incentivos
para atraer IED en el marco de politicas de desarrollo productivo. Es decir que los gobiernos
suelen aplicar politicas de IBC al mismo tiempo que RBC, pero suele ocurrir que paises que
no estan buscando asegurar sus activos L generales via mejora en las reglas (RBC) utilicen
politicas del paquete que en este trabajo colocamos dentro de la amplia y heterogénea
categoria de competencia via incentivos (IBC).

- Proposicion 3: cuanto mayores sean los atractivos para las ET de los recursos,
capacidades o mercados de un pais anfitrion, y cuanto mayor sea la competencia entre
las ET por estos recursos, capacidades o mercados, méas probable es que el gobierno de
ese pais pueda implementar acciones para extraer los maximos beneficios de la IED.

Esto implica que los paises con “buenos” determinantes de la IED son los Unicos que pueden
regular o aplicar alguna combinacion de REG e IBC, preservando y quizas promoviendo los
flujos de IED. Por el contrario, los paises dotados de pocos atractivos en materia de
determinantes econdmicos estructurales o institucionales necesitan mejorar sus activos L por
medio de RBC, y/o utilizar incentivos (IBC) como compensacion por tales deficiencias. La
aplicacion de tales medidas no implica éxito en su intencién de captar IED o de modificar el
comportamiento de las ET en direccién con los objetivos del desarrollo. La existencia de tales
déficits puede una condicidn suficiente para explicar la aplicacién de RBC (o IBC), porque
esas politicas pueden ser condicion necesaria pero no suficiente para la atraccion de IED.

Los resultados esperados, tanto de las proposiciones 2 como 3, pueden tener variaciones si las
interrogantes toman en cuenta la "condicion footloose" que puede caracterizar a algunas
formas especificas de la IED. Cuan inserto esta el pais en el circuito internacional de
inversiones, visto a través de la IED total acumulada, podria representar esta condicion.
Cuando hay més activos de las filiales de las ET radicados en el pais, mas costo pueden
enfrentar las empresas presentes para salir, y por lo tanto menos creible su amenaza de salida
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(mejor insercion del pais en circuitos de IED internacional, menos facilidad para la salida de
la IED). Como contrapartida, un pais débilmente inserto en las corrientes internacionales de
IED requiere mas politicas de tipo RBC y/o IBC para afectar sus determinantes estructurales o
para compensar debilidades en la rentabilidad de los proyectos o en el riesgo.

2.2 La hipotesis de Pinto (2013)

Pinto (2013) argumenta que los gobiernos orientados a la izquierda prefieren el capital
extranjero y la IED prefiere los gobiernos de izquierda®. ElI modelo tedrico de corte
neoclasico (factores especificos) que propone el autor supone que las empresas extranjeras
tienen una mejor tecnologia y, por lo tanto, una mayor productividad que las empresas
locales. Su desarrollo analitico muestra que un aumento en la presencia de capital extranjero
(la entrada de IED) aumenta la productividad, lo que aumenta los salarios reales y mejora la
situacion de los trabajadores.

Al mismo tiempo, afecta negativamente las ganancias de los propietarios del capital
doméstico. Si los rasgos politico-ideoldgicos del gobierno lo hacen buscar mas el apoyo de
los trabajadores (lo que es caracteristico de la izquierda, aunque no de forma exclusiva) que el
apoyo de los capitalistas nacionales, el gobierno preferira la IED respecto a la inversion
realizada por capital nacional.

El autor estudia en detalle los casos de Argentina y Corea, el primero con algunos gobiernos
de centroizquierda que fueron amigables con el capital extranjero, el segundo con un gobierno
de derecha fuertemente vinculado con el capitalismo nacional (y muy poco promotor de la
IED, especialmente antes de 1990). También intenta testear la hipotesis contrastando el
residuo de un modelo de determinantes de la IED contra la orientacion politica de los
gobiernos. Basicamente, trata de explicar los desvios positivos del modelo estructural por
orientacion politica de izquierda y los desvios negativos por orientacion de derecha. EI mismo
autor advierte que esta estrategia resulta muy discutible, y que la utiliza exclusivamente como
ilustracion. Quizas el andlisis cualitativo comparativo puede agregar informacion relevante
para detectar como se comporta esta hipdtesis en el caso latinoamericano.

2.3 Efectos esperados de las proposiciones de Dunning y Lundan (2008) y la
hipétesis de Pinto (2013)

Las preguntas que interesa plantear van desde las caracteristicas de los paises y gobiernos
hacia la aplicaciéon de determinadas politicas hacia la IED. Para elaborar hipétesis desde las
proposiciones 2 y 3 de Dunning y Lundan y la hipotesis de Pinto, asumiendo la l6gica tedrica
de relaciones entre conjuntos, las expectativas direccionales deben formularse como
relaciones entre conjuntos estrictos, aquellos compuestos por categorias dicotomicas que
valen cero o uno, implicando total o nula pertenencia al atributo; o entre conjuntos difusos,
cuyos valores varian entre cero y uno, admitiendo asi la pertenencia parcial al atributo.

En este caso, los factores explicativos serdn formulados como conjuntos difusos y el
fenomeno a explicar (la ocurrencia de cada categoria de politicas hacia la IED) se representa

% De hecho, el autor va bastante mas alla en la direccién de esa afirmacion. El subtitulo del libro dice: “Why the
Left Loves Foreign Direct Investment and FDI Loves the Left”.
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mediante conjuntos estrictos (SI, NO; pertenencia o no pertenencia; 0,1). En el cuadro 1 se
establecen a modo de ejemplo algunas de las relaciones esperadas.

Conviene previamente establecer algunas precisiones sobre el tipo de razonamiento
involucrado. En la l6gica correlacional, que se corresponde con la modelizacién generalmente
utilizada en economia tedrica y con los métodos estadistico-econométricos usuales, el modelo
formula una relacion lineal o monotdnica entre algunas variables. Esto implica que todas las
relaciones son condiciones necesarias y suficientes. La logica de relaciones teoricas entre
conjuntos (set-teorethic relations) es diferente: diferenciar entre condiciones (o "causas")
suficientes y necesarias es posible y conveniente para el andlisis. La logica para establecer
estas relaciones entre conjuntos que representan eventos no es simétrica. Esta es una de las
principales diferencias con respecto al tipo de analisis correlacional (Ragin 2013°%).

Plantear que se investigara la existencia de una relacion suficiente implica afirmar que cuando
la condicién X esta presente, el resultado Y también esta presente. La asimetria significa que
esta afirmacion no alcanza a (no dice sobre) como la ausencia de la condicién X afecta el
resultado Y. En términos de teoria de conjuntos, X es un subconjunto de Y. Otras condiciones
fuera de X también podrian ser suficientes para producir el resultado Y. De hecho, un
conjunto interseccion de las condiciones (W*Z*T) podria ser suficiente, no siendo suficiente
ninguno de los componentes (W, Z, T) considerados aisladamente. Cada uno de estos sucesos
son componentes necesarios pero insuficientes de una condicidén suficiente innecesaria
(Insufficient but Necessary parts of a Unnecesary Sufficient condition, INUS). Este es un
resultado habitual en el analisis de las tablas de verdad, que se utilizard como mecanismo
predilecto en la investigacion empirica de este capitulo. Algunos casos del conjunto W*Z*T
podrén no producir Y, por eso se requiere un indicador de consistencia. Algunos casos de Y
podran no estar relacionados con W*Z*T, por eso se usa un indicador de cobertura. En la
seccion siguiente se explican con algo més de detalle estos indicadores.

Los métodos correlacionales no pueden encontrar este tipo de relaciones, porque siempre
estan buscando condiciones suficientes y necesarias. Por esa razon los métodos
correlacionales pierden la posibilidad de identificar una multiplicidad de situaciones de
causalidad compleja. El estudio de la definicion de politicas por parte de los estados es un
ejemplo bastante claro y este trabajo explora esa posibilidad analitica para el caso de las
politicas hacia la IED.

Una afirmacion de condicion necesaria también es asimétrica: la ausencia de la condicion A
implica que el resultado B no esta presente, pero la presencia de A no dice respecto a si B esta
presente 0 no lo esta. El resultado necesita la condicion. En términos de relaciones entre
conjuntos, B es un subconjunto de A. Pero el caso general es que la condicion A ocurra sin
que ocurra B (A no es una condicion suficiente para B). Es posible, y sucede generalmente en

8 “Unlike correlational relationships, set-theoretic relationships are asymmetric. The assertion that ‘the
developed countries are democratic’ does not require that the not-developed countries be not-democratic. There
can be many not-developed countries that are democratic, and the existence of such countries does not count
against the initial claim, which is asymmetric as stated. More generally, the assessment of both sufficiency
(shared outcomes) and necessity (shared antecedents) is fundamentally set theoretic and asymmetric.”(Ragin,
2013)

131



los estudios empiricos, que B no sea un subconjunto exacto de A, lo que quiere decir que
algunas observaciones de B (A) no pertenecen a A (B). Es por eso que se necesita alguna
medida para apreciar la consistencia de la condicion propuesta como necesaria. El
investigador puede encontrar otras posibles condiciones necesarias para B, digamos C o D.
Quizas el conjunto unién A + C + D es una condicion necesaria para B. Por lo tanto, A, Cy D
son condiciones SUIN para B, partes suficientes pero innecesarias de una condicion que,
como conjunto unién, resulta insuficiente pero necesaria para la ocurrencia de B. Los métodos
para analizar las causas de SUIN no estan tan desarrollados como el anélisis de la tabla de
verdad®’, por esta razon en este capitulo no se indagara acerca de las condiciones necesarias
conjuntas.

Cuadro 1. Factores explicativos de las Politicas hacia la IED y efectos esperados como condiciones
Suficientes 0 INUS

Determinantes de | Estado del factor REG RBC IBC
localizacion de la | determinante segun
IED * y orientacién | variable proxy
politica del gobierno
Tamafio PIB
Pais grande SI 2 ?
Pais pequefio 2 S| Sl
Capital Humano ** Educacién promedio
Alto ? ? ?
Bajo NO Sl Si
Costos de (1-Apertura)/Distancia INUS INUS INUS
comercio*** Altos ? ? Sl
Bajos ? ? ?
Costos de IED Riesgo Politico/
Inestabilidad Econdémica/ | INUS
Distancia
Altos NO Sl Sl
Bajos Sl NO NO
Recursos naturales Proporcion exportaciones
(mineria o petréleo) | productos mineros
Alta Sl ? ?
Baja ? Sl Sl
Diversificacion de la | Niomero de paises de
IED origen de la IED INUS INUS INUS
Muchos Sl 2 ?
Pocos NO Sl Sl
Gobierno de | Presidente pertenece a un | (EXCLUYE (EXCLUYE
izquierda**** partido  politico  de | EXPROPIA- PRIVATIZA-
izquierda CION) 5 CION)
S| NO § Sl
NO S Sl ?
Notas:

* Determinantes generales se resumen en el manual de Dunning&Lundan (2008), y mas
especificamente en el KCM/Modelo Capital Conocimiento, Markusen (2003)

** En el marco de los supuestos del modelo teérico KCM, se encuentra que el tipo vertical de IED
aumentara con la diferencia entre el capital humano en el pais de origen con respecto al pais

67 Bol y Luppi (2013) propusieron un procedimiento inteligente de pasos sucesivos (Step Wise), basado en
resultados empiricos, para analizar condiciones necesarias y su posible accién conjunta.
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receptor. Sin embargo, no es una relacién lineal: la mano de obra altamente calificada favorecera la
IED tipo h y disuadira el tipo v, mientras que la mano de obra muy escasa disuadira la IED, incluso
la de tipo v. En la muestra de casos latinoamericanos con tres secciones transversales de 17 paises,
la variabilidad surge de la dispersion entre las dotaciones de habilidades de los paises, mas que su
evolucion en el tiempo. Como no se trata aqui de variabilidad entre muchos pares de paises
(emisores y receptores) sino exclusivamente de paises anfitriones, pierde sentido el argumento del
diferencial salarial como causa de la IED de tipo v de modo que parece mas razonable esperar
causalidad positiva desde la Educacion hacia la IED. Adicionalmente, los coeficientes estimados
para las diferencias en las habilidades entre los paises de la OCDE (i) y los paises de América
Latina (j), en general no resultaron significativos (Capitulo 1). Estudios de caso muestran que la
IED vertical (0 compleja, con componente exportador) es importante, pero quizas ya no esté
predominantemente orientada a buscar mano de obra poco educada.

*** |_0s costos de comercio expresados por el contrario de la apertura y la distancia respecto a los
principales socios comerciales cuando son elevados favorecen algunos tipos de IED horizontal (el
argumento de “saltar la tarifa”) pero disuaden de manera muy firme cualquier tipo de IED vertical.
Esta ambivalencia sugiere considerar este factor como una causa INUS méas que una condicion
individual suficiente y relevante.

**** Pinto (2013) argumenta que los partidos de izquierda en los gobiernos, buscando el interés de
los trabajadores, favoreceran la presencia de las ET; mientras que los gobiernos de centro y derecha
gue buscan el interés de los capitalistas locales, tenderdan a disuadir la entrada de IED. Ello
implicaria que, con la excepcién de casos de confrontacion que se expresen en expropiacion, no
seran los gobiernos de izquierda los méas reguladores. Como la orientacion politica general afecta las
politicas de RBC no es inmediato. Mejorar las reglas afectara positivamente a todo tipo de capital,
por lo tanto, se puede derivar del marco analitico de Pinto que seran los gobiernos de centro y
derecha los que tengan esta intencion, y por lo tanto seran los mas propensos a la aplicacion de
politicas de tipo RBC. Todavia mas claro, la hipétesis de Pinto implica que, con la excepcion de las
privatizaciones masivas, seran gobiernos de izquierda los que mas recurran a la aplicacion de
inventivos para la IED.

3. Una explicacién de las politicas de IED en América Latina 1980 - 2015
utilizando conjuntos difusos

3.1 Método

Como explica Ragin 2008, cuando el nimero de observaciones no es suficiente para el
analisis estadistico o econométrico, el Fuzzy Set QCA es un método alternativo "basado en el
analisis de relaciones entre conjuntos”, en un "camino intermedio entre la investigacion social
cuantitativa y cualitativa". El andlisis de las tablas de verdad, a través de su software fSQCA
3.0, busca identificar combinaciones de los conjuntos explicativos que son condiciones
suficientes “consistentes” para la ocurrencia del resultado (output): la politica hacia la IED.
Después de seleccionar las relaciones suficientes consistentes, el método propone el calculo
del indice de cobertura, que muestra el alcance de la explicacion proporcionada por estos
conjuntos, qué tan necesarias son esas "causas" suficientes para la ocurrencia de cierta
politica.

La teoria y la observacion empirica permiten preestablecer alguna conexién ldgica entre
condiciones explicativas (“causes”) y sus resultados (“outcomes”). La consistencia se refiere
a cuanto aparece, dentro de la realidad observada (la muestra), cierto subconjunto de
caracteristicas que producen un resultado. Los conjuntos estrictos (Crispy Sets) implican que
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la observacion tiene una correspondencia completa con el atributo. La membresia completa
vale uno, y cualquier otra situacion vale cero: cada observacion tiene o no tiene el atributo. La
frecuencia con la que ocurre el resultado Y dadas las causas X, con respecto a todos los casos
en los que aparece X, mide el indice de consistencia. Si este indice es 1 en la muestra, implica
que siempre que las causas estan presentes, se produce el resultado. Si se busca una relacion
causal entre X e Y, las X son causas suficientes para producir el resultado Y.

Los Conjuntos Difusos (Fuzzy Sets) no implican pertenencia completa de la observacion al
atributo. En cambio, hay una membresia parcial, que vale menos de uno. El calculo del indice
de consistencia sigue la logica de los Crispy Sets, pero al tratarse de observaciones cuyo valor
es menor o igual a uno, el indice calculado con la frecuencia generalmente no suma 1. Por lo
tanto, Ragin 2008 sugiere considerar como consistentes todos los casos con un indice superior
a0,75.

Una vez verificada la consistencia, el andlisis busca identificar cuanto las relaciones
consistentes encontradas “explican” el suceso Y. La cobertura mide la relevancia empirica
que tiene este subconjunto consistente en la ocurrencia de Y dentro de la muestra. Es la
frecuencia en la que aparece el subconjunto X interseccion Y (0 Y dado X) dentro del
conjunto de observaciones en el que se produce Y. X puede ser causa suficiente de Y, pero
explicar solamente un porcentaje muy bajo de los casos Y en la muestra, y por lo tanto esa
explicacion consistente es irrelevante. Con Crispy Sets, el calculo de frecuencia es la suma de
valores unitarios, por lo que el indice tiene un nimero exacto de casos en ambos lados del
cociente. En Fuzzy Sets, el numerador es una suma de nUmeros menores que uno, por lo que
los valores totales es menor que la frecuencia de los casos que cumplen con la membresia al
atributo correspondiente por encima del punto de corte 0.5. Siendo el conjunto X interseccion
Y una condicion suficiente consistente para Y, es también una explicacion relevante cuando el
indice de cobertura estd cerca de 1. Es una medida de cuan “necesarias” Son €sas causas
suficientes.

Schneider y Wageman (2012) explican que no solo el tamafio "n" medio (mayor que para un
estudio profundo de casos pero menor que el necesario para la inferencia estadistico-
economeétrica) es una buena razén para la realizacién de un analisis cualitativo comparativo
(QCA). El anélisis de la complejidad causal es la ganancia mas importante de este método. La
posibilidad de comprender diferentes tipos de conexiones logicas entre los conjuntos de
informacién y explorar posibles relaciones causales que van mas alla de los métodos
correlacionales, es la principal contribucion del método. Es una forma alternativa de pensar
sobre las relaciones entre conjuntos.

El software fsQCA3.0 hace todas las combinaciones posibles de los factores o variables
seleccionadas, cada configuracion es una fila en una tabla de verdad. La tabla presenta el
indice de consistencia y cobertura de cada fila, y guia la seleccion de configuraciones
suficientes sobre el umbral de consistencia. Ragin propone en algunos lugares 0.8, y en otros
textos (Ragin, 2008) propone un 0.75 para considerar una configuracion lo suficientemente
consistente. Este trabajo seleccionard combinaciones que alcancen un limite cercano a 0.8.
Haciendo un paralelismo con conjuntos estrictos (Crisp Sets) ese valor de consistencia puede
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verse como si mas del 80% de las observaciones que muestran los atributos muestran también
el resultado (en conjuntos difusos son observaciones cuyo atributo vale mas de 0.5). La
combinacion de esas caracteristicas (configuracion) se define como suficiente.

Cada configuracion suficiente consistente puede no tener una gran cobertura. Una solucién
compleja puede tener una cobertura mucho mas amplia, porque contiene el conjunto union de
varias combinaciones suficientes consistentes, cada una de las cuales es un conjunto de la
interseccion de causas, que se denominan implicantes primarios (prime implicants). La gran
virtud de este tipo de solucién es su mayor alcance, pero el inconveniente es que por lo
general incluye un nimero grande de atributos, algunos de ellos con muy poca capacidad
explicativa. La solucién parsimoniosa es el otro extremo: surge de un procedimiento de
minimizacién logica (algoritmo Mc Kluskey) e incluye el menor nimero de configuraciones
consistentes que conservan la informacion contenida en la tabla de verdad. Ragin 2008 y
Schneider y Wagemann (2012) recomiendan expresar los resultados del analisis de la tabla de
verdad a través de la solucion intermedia, que resulta de la solucion parsimoniosa incluyendo
algunos implicantes primarios orientados por la seleccion del investigador de alguna
causalidad esperada relevante.

3.2 Conjuntos explicativos para analisis cualitativo comparativo (QCA) de las
politicas hacia la IED en AL

El esquema de negociacion propuesto por Dunning y Lundan sugiere algunos factores que
pueden explicar la aparicion de politicas regulatorias o promocionales, relacionadas tanto con
la capacidad de atraccion de IED que tenga el pais, como con la oferta de inversiones
disponible en el mundo con potencial destino a ese pais. EI modelo teérico sugiere que
algunas caracteristicas de la economia y la sociedad, asi como las preferencias del gobierno,
influyen de forma determinante en la definicion de politicas.

Por lo tanto, la investigacion empirica de los factores que determinan las politicas hacia la
IED en AL seguird la siguiente formulacion, donde F representa conexiones logicas
(relaciones entre conjuntos) mas que formas funcionales:

POLit= F (DETERMINANTES DE LA IEDit, PREFERENCIAS DEL GOBIERNO#)

POLit— EL RESULTADO A EXPLICAR. Las politicas hacia la IED diferenciadas en las tres
grandes categorias, dos de ellas promocionales (con reglas y con incentivos) y la tercera
referida las restricciones o regulaciones para el capital extranjero. Las promocionales via
reglas (RBC), a su vez, incluyen tres tipos: clima de negocios, acuerdos internacionales y
agencias de promocion; mientras que las politicas promocionales con incentivos (IBC) van
desde las politicas sectoriales a las zonas de procesamiento de exportaciones, pasando por las
privatizaciones; y por Ultimo, las politicas restrictivas del comportamiento de las ET incluyen
restricciones de entrada, requisitos de desempefio y expropiacion. Estos nueve tipos de
politicas fueron aplicadas por cada uno de los 17 paises latinoamericanos (i) seleccionados, en
los tres sub-periodos en los que se fracciona el tiempo total del estudio (t): 1984-1989, 1990-
1999 y 2004-2015. La informacion se organiza, por lo tanto, en 17x3=51 observaciones, para

135



cada uno de los nueve tipos de politicas (51x9=459). Cada uno de esos 459 puntos vale cero o
uno de acuerdo a la presencia de la politica considerada.

DETERMINANTES DE LA IED. En trabajos anteriores, hemos utilizado modelos
econométricos para estudiar los determinantes de la IED con paneles de paises y tiempo
(Bittencourt y Domingo, 2004) y con datos de IED bilateral, a través de modelos de gravedad
en Bittencourt, Domingo y Reig (2006) y en Bittencourt (coord.), (2012). En este Gltimo
utilizamos el modelo Capital Conocimiento de Markusen (KCM) como control para estudiar
efectos de la emergencia de China dentro de los circuitos mundiales de inversiones, sobre la
IED recibida por América Latina. En el capitulo 1 de esta tesis se estimé también una version
del KCM para sefialar algunos rasgos fundamentales del proceso de transnacionalizacion entre
1984 y 2012. Vale la pena recordar aqui algunos de los principales determinantes encontrados
en ambos trabajos basados en el KCM:

- El tamafo aparece como un determinante principal en el mundo y en los paises
receptores latinoamericanos.

- La apertura aparece con un efecto positivo en el mundo pero no ocurre lo mismo para
el caso de AL.

- La distancia respecto a los principales centros emisores es un factor principal que
disuade a la IED, mientras que la adyacencia multiplica

- La busqueda de mano de obra de baja calificacion no resulta un determinante
significativo en tramos relevantes del espacio mundial, con algunas excepciones
(Europa como parte de estrategias complejas). Para el caso latinoamericano, si hay
algun efecto, éste es la preferencia de la IED hacia buena calificacion de la mano de
obra.

Sin embargo, estos son resultados promedio. Algunas variables que no fueron significativas
en las estimaciones econométricas deberian considerarse cuando se realiza un analisis
cualitativo (més centrado en los casos). Las ideas mas Utiles que aportan las estimaciones son
dos. Primero, la importancia del tipo de IED horizontal para toda la region, por lo que los
determinantes de la IED tipo h deben incluirse con cuidado. Segundo, que la IED de tipo
vertical segun la l6gica del KCM, es decir la orientada a la fuerza laboral de baja calificacion,
no resulté un determinante significativo de la IED en el caso de América Latina.

Para pensar en como surgen las politicas de IED, el esquema de Dunning sugirié que cuanto
mayor sea la capacidad para atraer IED, mas probabilidades habra de que el gobierno aplique
politicas reguladoras y menos necesidad de politicas promocionales. El paradigma OLI
sugiere que el tamafio, el crecimiento, la estabilidad macro, la proteccién comercial son los
principales determinantes de la IED horizontal u orientada al mercado (tipo h); mientras que
el salario relativo, los recursos naturales y la apertura comercial generalmente estan asociados
con la IED vertical u orientada a los recursos (tipo v). Las instituciones y el capital humano
afectan ambos tipos de IED, pero con diferentes impactos en la IED horizontal que en la
vertical.

La presencia previa de IED en el pais es una dimension importante en el marco de Dunning y
Lundan. Diversos estudios sobre los determinantes de la IED muestran que existe una
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dependencia de la trayectoria, lo que es un tema muy importante cuando se trabaja con datos
anuales. Para pensar en el poder relativo de las ET frente a los gobiernos, la mayor cantidad
capital invertido anteriormente otorga méas poder al pais anfitrion, por lo que deberia ser un
efecto positivo en las politicas regulatorias o un efecto negativo en las politicas
promocionales. Asiedu y Eshafani (2008) sefialan que la presencia previa de ET puede estar
generando una actividad de "Lobby" que impulsa la preferencia del gobierno a favor de estas
empresas. Considerando ambas posibilidades, el efecto de la presencia previa de ET en las
politicas reguladoras puede ser tedricamente ambiguo. Por lo tanto, cuél de estos efectos sea
el predominante seria un asunto a ser determinado empiricamente. En este trabajo se propone
utilizar la diversificacion de los origenes de la IED como indicador de la insercion del pais en
las corrientes mundiales de IED. Este indicador rompe la ambigledad: cudnto maés
diversificacion de la IED implica més poder del gobierno, lo que aumenta el potencial
regulatorio y reduce la necesidad de incentivos.

Fuentes principales: Indicadores del desarrollo mundial del Banco Mundial. PRS -
International Country Risk Guide (ICRG) adquirida por el grupo TyDE para 1984-2016.
UNCTAD: Stock de IED total en cada pais. OCDE: Base de datos bilateral de IED. Ver
Capitulo 1. Anexo IlI.

PREFERENCIAS GUBERNAMENTALES. Esta dimension se refiere a la orientacion
politica de los gobiernos. En particular, qué configuraciones de politica de IED son
consistentes con gobiernos de izquierda o de derecha (y centro derecha) puede ser Util para
observar si la hipotesis de Pinto segin su formulacion del Cuadro 3 se encuentra con cierta
frecuencia en la muestra de América Latina.

En este capitulo, la perspectiva politica se representa con dos conjuntos estrictos (Crispy
Sets): L que vale 1 cuando hay al menos un gobierno de izquierda dentro del subperiodo
considerado y M es 1 cuando la izquierda gobierna durante la mayor parte del periodo
claramente (hasta 6 afios de gobierno de izquierda se considera L, 7 0 mas afios izquierda se
incluye en M).

Vale sefialar que el atributo L esta mas extendido que M por definicion. M es un subconjunto
de L; cada caso M® esta incluido en el conjunto L. Como L incluye alguna alternancia
politica, M implica méas afios gobernados por un partido de izquierda, una condicion méas
estricta que califica cada subperiodo. En el sentido contrario, no M (~M) representa un
conjunto mas extendido que no L (~L), porque el primero incluye alguna posible alternancia
de izquierda, pero el segundo no lo hace: ~L sefiala un sub-periodo con una presencia
exclusiva de gobiernos orientados hacia el centro o hacia la derecha.

3.3 Calibracion
La calibracion es el procedimiento por el que se transforman las variables cuantitativas en
conjuntos difusos FS (Fuzzy Sets). Para ello se sigue a Ragin (2008, Capitulo 5). EI primer

8 os casos M fueron 13: Cos80, Nic80, Ven80, Arg00, Bol00, Bra00, Chi00, Cos00, Ecu00, Nic00, Per00,
Uru00, Ven00, por lo tanto ~M es un conjunto que incluye los restantes 38 casos.

% os casos L fueron 20, los M mas: Per80, Bol90, Chi90, Cos90, EIS00, Gua00, Par00. El conjunto ~L incluye
31 casos, paises que solo tuvieron gobiernos de centro o derecha en el correspondiente sub periodo.
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paso es definir tres umbrales: un punto de corte (crossover) que corresponda al 0.5 en el rango
0-1, un punto de membresia total al atributo que implica méas de 0.95 en el espacio 0-1, y un
punto de no membresia debajo de lo cual el caso se considera casi totalmente fuera del
atributo (0.05 en el espacio 0-1). La seleccidn de estos tres puntos no es trivial, y es tan
determinante de los resultados, como lo es la asignacién de los valores 0 o 1 para las Politicas
de IED vy para la orientacion politica general.

El segundo paso del procedimiento consiste en usar la distancia entre estos tres puntos para
distribuir los valores que aparecen en el rango de la variable en el espacio de un FS, es decir
en el intervalo [0,1]. Ragin propone un procedimiento de dos pasos para esta transformacion:
primero usar un algoritmo para traducirlo a un rango de 5 a -5, segundo expresar esa
transformacion en el espacio 0-1 a través de la ecuacion FS[0-1] = exp (varb, -5) / (1 + exp
(var5, -5)).

Cuadro 2. Calibracién de las variables explicativas como Fuzzy Sets

Variable Gran Infla- | Bajo Origenes | Apertura | Exportacion | Educacién
tamafio | cion | riesgo de IED | exportad | es mineras (E)
(B) M politico | (F) ora (X)
Big (R) FDI (@)
Risk Openess
Variable GDP Infla- | Political | Nimero % % Mining Years
Original (2010 tion | Risk de paises | Export. | &petroleum | schooling in
First year (FY) | US$ % Index origen de | bienes exports/total | population
Simple average | million) | SA SA IED sobre goods export | 25-60 years
of the period | FY FY PIB FY old
(SA) FY SA
Fuente WDI/ WDI | PRS OECD WDI WDI Barro and
Banco Group Bilateral Lee (2016)
Mundial FDI Database
Database
Umbral de corte 190.000 | 200 65 10 18 30 7
Membresia plena | 700.000 | 50 75 20 35 60 9
No membresia 10.000 5 55 4 10 10 4.5

Solamente a efectos de ilustrar el significado del punto de corte, de la pertenencia plena y de
la no membresia, para estos conjuntos, se sefialan algunos ejemplos:

El punto de corte para el tamafio (190 mil millones ddlares de 2010) deja a Argentina en
1990s como el primero que pertenece a la categoria grande y Chile 2004-2015 como el mas
cercano pero no perteneciente a esa categoria. Brasil, México, Argentina, Venezuela y
Colombia (solo luego de 2004) son los paises “grandes” segun el umbral de membresia plena.
En el otro extremo, los mas pequefios fueron: Nicaragua y Honduras, mas Bolivia, Paraguay y
Panama en algun sub-periodo.

El indice de riesgo politico separa como paises de bajo riesgo a los que superan 65 puntos en
el promedio de cada sub-periodo. Apenas sobre el limite se encuentran Brasil y México en los
1980s, apenas por debajo Nicaragua en 2004-2015. Chile luego de 2004 es la referencia de
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bajo riesgo, Unico pais por encima de 75 puntos, por debajo pero cercanos se encuentran
Panam4, Costa Rica y Uruguay.

Paises exportadores son aquellos que superan 18% en la proporcion de exportaciones de
bienes sobre PIB. Los casos en el limite son los de Uruguay apenas por encima y Ecuador
apenas por debajo, ambos en la década de 1990. Los casos por encima de ese umbral son 25,
la mitad de la muestra. Arriba de 30% se encuentran Venezuela (en 1990s y 2000s), Costa
Ricay Chile en 2000s, y también Nicaragua y Honduras en los 1990s.

Para exportaciones de mineria y petroleo el corte en 30% separa por encima como primera
observacion a Colombia en 1990 (37%) y debajo queda Argentina (19%). Los casos por
encima son 20 observaciones y por debajo 31. Las observaciones con membresia plena, es
decir con 60% o mas de sus exportaciones de bienes compuestas por mineria y petrdleo,
fueron los siguientes: VEN siempre, BOL 1984-89 y 2004-15, ECU 1984-89, PER 1984-89 y
MEX 1984-89.

En materia educativa los que apenas superan el umbral de corte con 7 afios de educacién
promedio de su fuerza de trabajo son Venezuela en el subperiodo mas reciente (con 7.0 afios)
y Uruguay en 1980s (con 7.2 afios); mientras que los méas cercanos por debajo del umbral son
México en los 1990s y Costa Rica en los 1980s. Los educados, por arriba de 9 afios fueron
CHL 2004-15, ARG 2004-15, SLV 2004-15 y PAN 2004-15. Los no educados, por debajo de
4.5 afios fueron: HND 1984-89, NIC 1984-89, BRA1984-89 y Guatemala en los tres
subperiodos.

4. Resultados principales

En el Capitulo 2 se propone una tipologia, que luego de una muy extensa investigacion
historico-bibliografica, se aplica para describir sintéticamente la ocurrencia de Politicas de
IED en los paises de AL desde 1984 a 2015. La tipologia incluye nueve clases (o tipos) que
asumen valor uno en presencia de pertenencia plena a la categoria (Conjuntos estrictos o
Crispy Sets, CS) y cero en otro caso. A su vez, estas clases se agregaron a efectos de resumir,
en tres grupos que también asumen la forma de CS: Politicas Regulatorias (REG),
Competencia Basada en Reglas para la IED (RBC) y Competencia Basada en Incentivos para
la IED (IBC).

Esta seccion tiene como objetivo explicar la ocurrencia de estas politicas vinculando los CS
que las representan con Fuzzy Sets (FS) que representan caracteristicas estructurales y
politicas de los paises en el periodo. EI CS que tiene en cuenta las regulaciones (REG) indica
si el pais aplico al menos una de las siguientes politicas reguladoras en la década:
restricciones de entrada (ENT), requisitos de desempefio (PER) o expropiaciones (EXPRO).

El conjunto CS que tiene en cuenta la competencia basada en reglas (RBC) vale uno si el pais
aplica uno de los tres tipos de politicas asignadas dentro de esta amplia categoria: mejorar el
clima empresarial (CLI), firmar acuerdos internacionales de inversion (I1A) o implementar
efectivamente una agencia de promocion de inversiones (IPA). El conjunto CS que incluye la
competencia basada en incentivos (IBC) incluye observaciones que valen uno cuando el
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gobierno aplicé al menos un mecanismo promocional buscando mejorar o asegurar las
ganancias de las ET mediante algan tipo de subsidio o exoneracion fiscal. Esta clase también
incluye politicas bastante heterogéneas: privatizaciones (PRI), politicas sectoriales (SEC) o
zonas de procesamiento de exportaciones (EPZ).

¢Cdémo fue la evolucion de las politicas de IED a lo largo de las tres décadas? En cuanto a las
regulaciones, el Cuadro 3 muestra que la suma de REG disminuyé ligeramente de 1984 a
2015. Cada politica regulatoria muestra menos observaciones en la década de 1990 que en la
de 1980, y menos en la década de 2000 que en la de 1990. ¢ Cuales fueron las novedades de la
ultima década? Tres gobiernos orientados a la izquierda aplicaron expropiaciones. En otras
palabras, EXPRO es un pequefio subconjunto (tres observaciones) de M, M es una condicién
necesaria pero no suficiente para EXPRO. De hecho, la cobertura (necesariedad) de la
condicion M es muy baja: solo tres de diez gobiernos mayoritariamente de izquierda aplicaron
estas politicas en el altimo periodo.

Cuadro 3. Panorama de las Politicas hacia la IED y Orientacion Politica General 1984-2015

REG |EXPRO| RBC A IBC PRI L M
1984-89 9 0 4 0 12 4 4 3
1991-99 8 0 17 13 17 12 3 0
2004-15 7 3 12 10 13 1 13 10
Total 24 3 33 23 42 17 20 13

El Cuadro 3 también ofrece informacion valiosa para observar como los paises
latinoamericanos participaron en la competencia por la IED, en su version via reglas y via
incentivos. La primera (RBC) aumenta su suma desde la década de 1980 a la de 1990, cuando
todos los paises intentaron mejorar el clima para las inversiones o firmar acuerdos
internacionales que contienen reglas favorables para el capital extranjero. Hubo solo cuatro
casos de RBC en los afios 80, el niUmero de observaciones aument6 a 17 (la muestra
completa) en la década de 1990, y 12 en el ultimo periodo. La firma de acuerdos
internacionales de proteccion de inversiones (I1A) tuvo un maximo en la década de 1990,
explicando por qué RBC también tuvo su maximo en el mismo subperiodo. Otras politicas
gue componen esta categoria (CLI e IPA) tuvieron un maximo en el ultimo periodo, apoyando
la tendencia esperada.

En relacion a la evolucion de los incentivos para la IED, el Cuadro 3 muestra un maximo de
IBC en la década de 1990, con casi la misma frecuencia en la década de 1980 que en el ultimo
periodo. Las politicas sectoriales y las zonas de procesamiento de exportaciones aumentan
con el tiempo llegando a diez casos cada politica en el ultimo periodo (de cinco y siete casos
en la década de 1980), en linea con la hipotesis. Las privatizaciones comenzaron en los afios
ochenta, se concentraron en la década de 1990, y casi no estdn presentes en el dltimo
subperiodo.

¢Quién quiere y quién necesita mejorar su imagen en el "concurso de belleza™? A este tema se
refiere la segunda proposicion de Dunning y Lundan (2008). El conjunto de RBC tiene la
intencion de representar si el pais intenta atraer IED a través del cambio de reglas, aplicando
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cualquiera de las politicas agrupadas bajo ese tipo de competencia. La seccion 4.1 analiza las
configuraciones de orientacion politica y caracteristicas estructurales que son condiciones
consistentes suficientes para la presencia de RBC.

¢Quién quiere y quién puede regular? Esta pregunta se refiere a la tercera proposicion. Quizas
el gobierno tenga una orientacion politica para regular la IED, queriendo obtener beneficios
de la presencia de las empresas transnacionales, pero las situaciones estructurales vy
macroeconomicas impiden concretar estos deseos. EI método fsQCA ayuda a organizar datos
politicos y estructurales en busca de respuestas a la pregunta en la Seccion 4.2,

¢Quién quiere y quién necesita atraer IED activamente? En base a las proposiciones segunda
y tercera, los paises poco atractivos deberan utilizar un esquema de promocién activo si tienen
por intencion afectar o alinear el comportamiento de las ET. El conjunto de IBC incluye
observaciones que valen uno cuando el pais utiliza al menos un incentivo para atraer IED.
Casi todos los paises aplicaron este tipo de politicas desde 1990, y los incentivos cambian su
naturaleza a lo largo del tiempo. La seccion 4.3 analiza el conjunto de IBC y sus componentes
utilizando fsQCA.

4.1 Los paises de centro-derecha 'poco atractivos™ quieren cambiar esta
condicion utilizando la competencia por la IED basada en reglas

La segunda proposicién de Dunning y Lundan (2008) implica que a medida que mas paises
aumentan la competencia por la IED con el tiempo, mas tienen que mejorar, cada uno de
ellos, la apariencia de sus "activos” relativos. La mejora de las reglas para el ambiente de
negocios es un instrumento principal en este "concurso de belleza". El conjunto estricto RBC
(Competencia por la IED basada en reglas) vale uno cuando el pais aplica al menos una de las
siguientes politicas: mejorar el clima general de negocios (CLI), firmar acuerdos
internacionales de proteccion de inversiones (All) o implementar una agencia de promocion
de inversiones (IPA). Estas politicas reducen los costos directos para las empresas
transnacionales (por ejemplo, mediante servicios publicos mas eficientes, mayor
productividad en el “ambiente” o salarios reales mas bajos) e intentan reducir los costos
indirectos, mejorando la credibilidad institucional y de las politicas nacionales.

Las hipotesis basadas en la proposicion 2 son las siguientes:

- H1: cuanto menos factores atractivos para la IED disponga el pais, es decir una
dotacion de determinantes de la IED "baja", mas necesitard mejorar las reglas, lo que
implica RBC=1. El argumento de IED "footloose™ implica que menos insercion en los
circuitos de IED refuerza los “bajos” determinantes de la IED, lo que implicard que
opere como una causa conjunta (INUS) para méas necesidad de RBC.

- H2: con respecto a las preferencias del gobierno, la causalidad esperada de la
presencia de una orientacion general de izquierda del partido del presidente no esta
clara, mientras que el efecto esperado de la presencia de un gobierno de centro o de
derecha es positivo, se espera que ~M sea condicion suficiente para RBC.
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El modelo con el conjunto completo de determinantes incluye la orientacion politica: M-
Izquierda en el gobierno; y factores econémicos: S-Gran tamafio (size)’®, O- Apertura de
exportaciones’?, R- Riesgo politico’?, X-Exportaciones minerales”, y F-diversificacion de la
IED recibida’. Por lo tanto, el nimero de condiciones esta debajo del limite recomendado por
la literatura, pero es suficientemente alto como para implicar algunos problemas. Se elige, por
lo tanto, trabajar con una menor cantidad de condiciones”™. A efectos de seleccionar las
condiciones a incluir, se realizaron varios ensayos que se incluyen en el Anexo 1.

El Anexo | muestra soluciones complejas para modelos con configuraciones explicando RBC
que incluyen todas las condiciones enunciadas’®. ElI Cuadro A3 en el Anexo 1 muestra las
soluciones intermedias y parsimoniosas resultantes del Andlisis Estandar en fsQCA 3.0, que
es el tipo de solucién recomendada por Ragin (2008) y Schneider y Wagemann (2013; 2012,
capitulo 7). Las soluciones muestran que fueron gobiernos de centro o de derecha los que
aplicaron este tipo de competencia para la IED, en dos opciones: abiertos o pequefios’’.
Existen cuatro casos contradictorios para la suficiencia de la solucién, que verifican las
configuraciones pero no ocurre el resultado RBC: Uruguay, Perd, Ecuador y El Salvador,
todos en la década de 1980. Quizds ~M sea una causa suficiente perfecta para RBC si se
excluye de la muestra el sub-periodo correspondiente a la década de 1980, cuando la
competencia via reglas todavia no estaba ampliamente expandida en el mundo.

El Cuadro 4 muestra las soluciones parsimoniosa e intermedia, cuando se restringe la muestra
al periodo 1990-2015. EI Cuadro A4 en el Anexo | muestra la solucion compleja. La Solucion
Parsimoniosa tiene la forma: ~M + R~F, que implica dos formas alternativas para que los

7 Observaciones con un PIB mayor a 190.000 millones de délares de 2010 son los valores mayores que 0.5 en el
Fuzzy Set S.

1 0>0.5 se corresponde con exportaciones de bienes mayores que 18% del PIB al principio de cada sub-periodo.
Ese porcentaje es la media aritmética de la muestra.

2 pPolitical Risk Index (PRI) del International Country Risk Guide (ICRG), R=0.5 cuando PRI es igual a 65 en el
promedio simple de cada pais en cada subperiodo. Valores mas altos implican observaciones con menos riesgo
politico y valores menores son mas riesgosos.

3 Exportaciones mineras o petroleras con un umbral de corte que hace valer X=0.5 cuando se llega a 30% del
total de exportaciones de bienes al inicio de cada subperiodo.

"4 El valor F=0.5 es el punto de corte que se alcanza cuando hay cuatro paises de origen de la IED. Menos de 4
sefiala poca diversificacion y méas de cuatro alta diversificacion.

5 Rihoux y Marx 2013 sugieren no mas de 8 condiciones para estudios con gran nimero de observaciones, y una
relacion condiciones/observaciones con un valor inferior a 0.2 cuando son estudios con un nimero medio o bajo
de observaciones. Contabilizando todas las observaciones 6/51 = 0.12 esté por debajo del limite de 0.2 sugerido.
Pero cuando el andlisis se realiza para las décadas posteriores a 1990, 6/34=0.18, queda cerca del limite. Seis
condiciones implican muchas posibles causas conjuntas (2°), lo que aumenta el riesgo de encontrar explicaciones
suficientes pero no relevantes, porque cada una de ellas tiene una cobertura muy baja.

6 En el Anexo 1, El Cuadro A1 muestra una solucién compuesta por seis posibles causas combinadas sugiere
mantener la apertura de exportacion (O) que representa los determinantes de la IED vertical y descartar las
exportaciones de minerales (X) que implican un tipo especifico de IED vertical. Hay un error en la fuente
original de informacion. WDI Data Base del Banco Mundial registra a Paraguay como un exportador de
petréleo, con 46% de sus exportaciones de bienes en 2004. Por eso Par00 se incluye como miembro del conjunto
configuracional 2. El Cuadro A2 en el Anexo 1 muestra la solucion compleja para el modelo que mantiene M, S,
R, O y F como causas explicativas de la RBC. Las causas pueden ordenarse en un conjunto INUS con la forma:
~M (~SO+~SR~F+~S~R+ROF) >RBC; que resulta de factorizar ~M en la solucién compuesta por
cuatro vias alternativas para producir RBC: ~M~SO + ~M~SR~F+ ~M~S~R+~MROF— RBC.

"~ M ingresa en cada componente de la solucion intermedia, la mejor solucién es: ~MO+ ~M~SR~F +
~M~S~RF— RBC, factorizando: ~M(O+~S(R~F+~RF)) — RBC.
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gobiernos apliqguen RBC. La primera alternativa son los gobiernos de centro o derecha: una
condicion perfectamente suficiente (consistencia = 1) cumplida por los 24 casos enumerados
en la primera fila de la tabla 5. Asimismo, la cobertura de esta solucion parcial es elevada,
alcanzando el 83% de los casos de RBC. A pesar de esto, ~M no es una condicion necesaria
para RBC porgue se encuentran cinco observaciones de gobiernos de izquierda, que también
aplicaron esta politica después de 2000: Chile, Costa Rica, Nicaragua, Perd y Uruguay, que
forman el 17% restante del total de casos RBC.

Cuadro 4. EXPLICACION DE LAS POLITICAS DE COMPETENCIA POR LA IED BASADA
EN REGLAS (RBC) UTILIZANDO FSQCA. SUB-PERIODO 1990-2015

Cobertura | Consis | Casos con membresia mayor que 0.5 en las

Cobertura o ; .
especifica | tencia | condiciones y en el resultado

MODEL RBC =f(M, S, R, O, F) 1990-2015--PARSIMONIUS SOLUTION

Arg90, Bol90, Bra90, Chi90, Col90, Cos90, Ecu90,
EIS90, Gua90, Hon90, Mex90, Nic90, Pan90, Par90,

~M 0.8 0.58 1 Per90, Uru90, Ven90, Col00, EIS00, Gua00, Pan00,
Par00, Hon0O0, Mex00

R~F 0.33 0.09 0.95 Cos90, EIS90, Uru00, Arg90, Cos00, Uru90, EISO00,
Pan00, Par90

Solucion 0.92 0.98

conjunta

INTERMEDIATE SOLUTION Assumptions: KEEP ~M ~S O

Nic90, Hon90, Bol90, Pan90, Par90, EIS90, HonOO,
~M-~S 0.62 0.26 1 Cos90, Par00, Pan00, EIS00, Gua90, Uru90, Gua00,
Ecu90, Per90, Chi90, Col90

Pan00, Cos90, Chi90, Arg90, EIS90, Mex00, Mex90,

“MR 0.36 0.02 L 1 Urugo, EIS00, Pargo, Ven90, Brago
Bra90, Mex00, Per90, Ecu90, Ven90, Col00, Chi90,
~MF 0.33 0.04 1 Col90, Mex90
~SRO~F 0.21 0.07 0.92 | Cos00, Uru00, EIS00, Cos90, Uru90
Solucién
conjunta 0.83 0.98

El segundo camino para producir el resultado RBC lo forman los casos que combinan bajo
riesgo politico (alto R) con poca insercion de IED al comienzo de cada sub-periodo (bajo F),
cumplidos por las seis observaciones enumeradas en la segunda fila de la Tabla 5. Este
conjunto incluye dos casos con gobiernos de izquierda en 2004-2015 (Costa Rica y Uruguay).

La solucién intermedia incluye méas condiciones que la solucion parsimoniosa, lo que como
regla general mejora la consistencia pero disminuye la cobertura. Este es un “trade off” entre
consistencia y cobertura que ocurre usualmente, tanto para el andlisis de condiciones
suficientes como para el estudio de condiciones necesarias (Schneider y Wagemann 2012,
Capitulo 58). Concretamente, en este caso la solucion intermedia disminuye la cobertura sin

8 «“The more conditions that are combined, the more difficult membership in it becomes (section 2.1). This
makes the set ever smaller, and thus makes it more likely to be a consistent subset of the outcome. At the same
time, precisely because membership becomes more and more difficult, long conjunctions cover less and less of
the outcome simply because so few cases are members of this conjunction... The inherent tradeoff between
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aumentar la consistencia de la solucion conjunta, lo que implica que aporta poco. Se
menciona porque ofrece conceptualmente otras formas interesantes para lograr el resultado. El
Cuadro 5 muestra que esta solucion es la unién de cuatro “prime implicants” o condiciones
INUS:

~M~S+~MR+~MF+~SRO~F— RBC
Que factorizando queda: ~M(~S+R+F)+ ~SRO~F.

El componente ~M~S es, con mucho, la causa combinada suficiente mas importante,
perfectamente consistente y que cubre casi 2/3 del total de casos de RBC. Se observa que
~MR + ~MF agregan muy poca cobertura especifica, ya que adicionan pocos casos nuevos al
conjunto de soluciones’®, pero podrian ser relevantes porque agregan a la solucion a paises de
bajo riesgo o con insercion en los circuitos de IED (grandes o pequefios). Estos paises
probablemente aplicaron RBC debido a las preferencias sobre el modelo de desarrollo (esto es
por razones ideoldgicas, ~M) no tanto como necesidad de compensar debilidades en la calidad
de sus “determinantes”.

El segundo término en la solucion intermedia factorizada indica otra forma de RBC: cinco
observaciones de paises pequefios, abiertos y de bajo riesgo con baja diversificacion de IED al
comienzo del sub-periodo correspondiente. Estos son Costa Rica y Uruguay después de 1990
y El Salvador en la década de 2000. Estos paises pequefios pero con buen perfil de sus
determinantes, de acuerdo a su apertura y riesgo politico, utilizan RBC tratando de obtener
insercion en los circuitos de inversion internacional, con independencia del signo politico de
sus gobiernos.

Resumiendo los principales resultados de esta seccion:

i.  Algunos paises pequefios apuntan a RBC tratando de ganar posicion en el "concurso
de belleza", incluso si han obtenido un interesante apertura exportadora y presentan
bajo riesgo politico. La combinacion pequefio y con gobierno de centro o derecha es
una explicacion consistente con cobertura bastante elevada.

ii. La presencia de gobiernos de centro o derecha resulta por si misma, una causa
perfectamente suficiente para la ocurrencia de RBC, con una muy buena cobertura
(4/5 de los casos de RBC después de 1990), aunque no alcanza a configurarse como
condicion necesaria. Hubo cinco casos de gobiernos de orientacion izquierdista que
aplicaron RBC en el reciente sub-periodo, contradiciendo la afirmacion de necesidad:
Chile, Costa Rica, Nicaragua, Perd y Uruguay.

consistency and coverage ...for an analysis of sufficiency, but works in the same way in the analysis of
necessity.” Schneider and Wagemann (2012, 149)

" Téngase en cuenta que la cobertura especifica (“unique”) es la cobertura que el software atribuye
marginalmente a cada condicién y depende de los supuestos sobre las relaciones esperadas. La solucion incluia
la prevision de que RBC tendria como efectos causales esperados: poco tamafio, apertura y orientacion politica
no M, agregando riesgo politico y la insercion en los circuitos de IED como refuerzo de los principales
determinantes (prime implicants en las palabras de Ragin, 2008). Vale la pena sefialar que esta puede no ser la
Unica interpretacion plausible.
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Aplicar RBC o no hacerlo puede ser una linea divisoria entre los modelos de
desarrollo de los gobiernos de izquierda en América Latina después del afio 2000. Los
cinco casos mencionados difieren en este aspecto y en otros muchos, respecto a los
casos de Argentina, Bolivia, Brasil, Ecuador y Venezuela; los que, a su vez, tienen en
comun este atributo (no RBC) pero difiere en muchos otros aspectos.

4.2 Solo los paises "atractivos' pueden regular la IED

La Proposicion 3 del marco de negociacién de Dunning dice que cudnto mas atractivos para
las ET disponga el pais anfitrion, mas competencia habrd entre las empresas por estos
recursos, capacidades o mercados, lo que implica mayor probabilidad de que el gobierno
pueda implementar acciones para extraer los méaximos beneficios de la presencia de ET. Esta
proposicion puede dar lugar a dos hipdtesis o interrogantes, una vez que se intenta razonar en
I6gica de relaciones entre conjuntos:

H3. Mejores determinantes de la IED son condiciones suficientes para las politicas
reguladoras. Se espera cierta causalidad conjunta: por un lado el tamafio y el riesgo
politico, y por otro la apertura y el riesto politico, pueden ser "implicantes
principales”, desde el punto de vista de la IED horizontal y vertical, respectivamente.
Estos factores pueden verse reforzados por la dependencia de la trayectoria, en paises
que ingresaron previamente en circuitos de IED, pueden facilitarse las posibilidades de
regular la presencia de capital extranjero.

H4. Gobiernos de centro-derecha son causa suficiente para regular la IED. Aungue no
es un corolario inmediato, los argumentos de Pinto tienden a apoyar la hip6tesis de
que los gobiernos de derecha aplicaran politicas favorables al capital nacional,
desfavoreciendo la IED. Esta hipotesis sera refutada si no se encuentran que la
orientacion politica general del gobierno condiciona la regulacion, o si se encuentran
gobiernos de izquierda que regulan la IED frecuentemente.
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Cuadro 5. EXPLICANDO LAS POLITICAS DE REGULACION DE LA IED CON FSQCA

Cober- | Cobertura |Consis- | Casos con membresia mayor que 0.5 en las
tura especifica |tencia |condicionesy en el resultado

Modelo 1: REG =f(M,S, R, O, F)
PARSIMONIOUS SOLUTION

0.3 0.2 0.85

Mex00, Mex90, Arg00, Bra00, Ven90, Bra90,

SR Ven80, Bra80, Arg90

MRF 0.11 0.02 0.81 | Chi00, Arg00, Bra00

MS 0.14 0.04 0.88 | Bra00, Arg00, Ven00, Ven80

Joint solution 0.37 0.84

INTERMEDIATE SOLUTION Assumptions: S R O F (present)

SRF 0.26 0.02 0.86 | Mex00, Mex90, Ven90, Bra90, Bra80, Bra00,
Arg00

~MSR 0.2 0.02 0.84 | Mex00, Mex90, Ven90, Bra90, Bra80, Arg90

MSO 0.11 0.04 0.85 |VenQ0, Arg00, Ven80

MROF 0.09 0.02 0.78 | Chi00, Arg00

Joint solution 0.35 0.83

Modelo 2: REG = f(M.S, R, O, X, F)
PARSIMONIOUS SOLUTION

RX 0.22 0.08 0.82 | Chi00, Chi90, Mex90, Ven80, Ven90
R~OF 0.2 0.05 0.66 | Mex90, Bra00, Bra90, Bra80

N Bol00, Ven80, VVen00/(Per00(0.62,0) NOT
X~FM 0.11 0.03 0.76 OUTPUT)
SM 0.14 0.03 0.88 |Bra00, Arg00, Ven00, Ven80
Joint solution 0.4 0.76

REG: REGULATIONS (REG=1 IF ENT, PER OR EXPRO =1; REG1=0 IF ENT=PER=EXPRO=0)

Los resultados en el Cuadro 5 van en la linea de la H3 pero refutan H4. Se plantean dos
modelos para discutir estas hipotesis. EI primero (Modelo 1) incluye orientacion politica (M),
gran tamarfio (S), riesgo politico (R), apertura (O) y diversificacion de los origenes de la IED
(F)°. El Modelo 2 agrega a los anteriores la proporcion de exportaciones de minerales y
petréleo (X), para incluir la abundancia relativa de estos recursos, que se presume como un
factor importante para la capacidad negociadora de los gobiernos. Los Cuadros A13y Al4 en
el Anexo | muestran las soluciones complejas para ambos modelos.

La Solucién Parsimoniosa para el Modelo 1 es el conjunto union:
SR + MRF + MS—REG
Que factorizando M permite una representacion en dos términos:

SR + M(RF+S) >REG

8 Recuérdese que M indica las preferencias del gobierno segln su orientacion politica general, S ilustra el
tamafio que es un factor fundamental para atraer IED horizontal, mientras que la apertura O es el elemento clave
para la IED vertical. R como medida de riesgo politico puede ser vista como proxy de los factores
institucionales. La magnitud de F indica la importancia de la dependencia de la trayectoria, la capacidad
previamente expresada para atraer inversion extranjera.
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Hay tres caminos alternativos que caracterizan los casos de politicas restrictivas o reguladoras
hacia la IED. Primero, paises grandes con bajo riesgo politico (RS), cualquiera sea su
orientacion ideoldgica. Segundo, gobiernos de izquierda, pero esto ocurre en paises grandes
(MS) o de bajo riesgo con buena insercion en los flujos de inversion mundial (MRF).

Esta evidencia sugiere dos conclusiones preliminares. En primer lugar, se refuta la H4, no hay
evidencia de que solo la derecha sea reguladora de la IED, ni de que lo sea més que la
izquierda. En segundo lugar, se observa que el atributo izquierda en el gobierno aparece en la
solucion. Pero no todo gobierno de izquierda regula la IED, lo hacen solamente los que
ademas disponen de factores economicos e institucionales que lo permiten. Esto va en linea
con H3. Ademas, podria admitir la interpretacion de que no todo gobierno de izquierda puede
regular la IED, aunque quisiera hacerlo.

La solucion intermedia es:

SRF + ~MSR + MSO + MROF— REG,

Que factorizando SR y MO queda de la forma:
SR (~M+F) + MO (S + RF).

Como la anterior solucion, ésta también permite delimitar dos formas generales para regular
la IED: la primera incluye paises grandes y de bajo riesgo (RS) 8 combinados con gobiernos
de centro o derecha (~M) o con IED previamente diversificada (F); la segunda incluye
gobiernos de izquierda en economias abiertas (MO) combinados con gran tamafio y apertura
(MOS) o junto a la doble condicién de bajo riesgo politico y buena insercion en los flujos
mundiales de IED (MORF).

Un aporte interesante de la solucidn intermedia es que hace aparecer componentes que
soportan validez parcial de los argumentos de Pinto (2013). Tener gobiernos de centro o de
derecha constituye una condicién suficiente para la aparicion de regulaciones de la IED,
solamente en paises grandes y de bajo riesgo (~MSR). No se puede hablar de generalidad en
el argumento de que la orientacion politica conservadora prefiere el capital nacional y
discrimina al capital extranjero, sino que esta opcion se expresa solamente en presencia se
condiciones estructurales especificas, tamafio y bajo riesgo. Pero dentro de esa configuracion,
~M aparece como una causa INUS.

La cobertura de ambas soluciones es baja. EI componente SR, gran tamafio combinado con
bajo riesgo politico, que es la condicion con mayor cobertura, explica solamente un quinto de
los casos de regulacion, aungue debe sefialarse que son casos relevantes y que su consistencia
es alta®?. Otras especificaciones del modelo confirman la solidez de este resultado. La

81 Un andlisis alternativo ajustando el “crossover point” a 300 mil millones de délares en 2010, da como
resultado que el tamario resulta una causa suficiente considerado por si solo.

82 Col00, Ven00, Arg80 and Mex80 son los Unicos casos que superan 0.5 en S pero no aparecen incluidos en la
condicion SR—REG. Col00 queda fuera de la condicidn conjunta SR porque tiene alto riesgo politico pero es un
caso irrelevante porque no regula la IED. Arg80, Mex80 y Ven00 son casos que el ICRG considera
politicamente riesgosos (PRI<65) y aplican politicas reguladoras de la IED. De todas formas, estos casos no
contradicen la suficiencia de la condicién SR para generar REG, sino su necesariedad.
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solucion SR incluye nueve de los 14 paises "mas grandes™ a los que la condicion MS agrega
el caso de Venezuela posterior a 2004 en la solucion conjunta.

El modelo 2 enfatiza determinantes de la IED de tipo vertical, para lo que se incluye X, el
papel de los recursos mineros. El software calcula la solucion parsimoniosa:

RX + R~OF + X~FM + SM— REG
Que factorizando X queda: X(R+~FM) + R~OF + SM

La solucion muestra tres formas alternativas para explicar la aparicion de politicas
reguladoras de la IED: la primera incluye paises con exportaciones de mineria y petroleo, con
bajo riesgo politico o con gobiernos de izquierda y baja diversificacion de la IED. La segunda
via incluye paises poco exportadores con bajo riesgo politico y buena insercion en los
circuitos de IED. El tercer camino lo forman paises grandes con gobiernos de izquierda. Los
casos que cumplen con la segunda y tercera parte de la condicion son paises grandes, a pesar
de que este atributo solo aparece explicitamente en la tercera condicion. Las exportaciones de
minerales deben considerarse en la solucidn que explica la regulacién, ademas del tamafio del
pais, ambos combinados con otros “buenos” determinantes de IED o con insercidn previa en
los circuitos de IED.

Los modelos 1 y 2 muestran baja cobertura, entre ambos pueden explicar menos de la mitad
de lo casos de politicas regulatorias de la IED. Esto implica que hay otras explicaciones, y
estas “causas” suficientes estan muy lejos de ser también necesarias. Sin embargo, el método
permitié encontrar condiciones suficientes que importa destacar en la investigacion de las
hipétesis planteadas: en el contexto de esta muestra, casi todos los paises "grandes" o
exportadores de minerales (ambos combinados con otros determinantes generales, como el
bajo riesgo politico), aplican al menos una politica reguladora de la IED.

La baja cobertura de estas soluciones, que casi no incluyen paises pequefios, sugiere buscar
condiciones suficientes para no regular la IED. Para ello se plantea el siguiente modelo:
~REG =f(L, S, R, X, F)

Se cambia M por L, dado que nos va a interesar el conjunto ~L, que tiene una definicion mas
estricta que ~M (~L es un subconjunto de ~M), porque esta formado por observaciones en las
que no aparece la izquierda alternando en el gobierno ni siquiera por breves lapsos. Se eligen
cuatro determinantes de la IED que aparecieron en las soluciones del cuadro 6.
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Cuadro 6. EXPLICANDO LA AUSENCIA DE POLITICAS REGULADORAS DE LA IED
CON FSQCA

Modelo: ~REG =f(L,S, R, X, F)

PARSIMONIOUS SOLUTION

Casos con
Cober- | Cobertura | Consis- Casos con memb_resm mayor que | membresia mayor
P ; 0.5 en las condiciones y en el que 0.5 en las
tura especifica |tencia L
resultado condiciones pero
NO en el resultado
Nic80, Hon80, Hon90, Par80 .
’ ’ ’ ' Nic90, EIS80,
~S~R~X 0.48 0.12 0.73 | Pan80, Gua80, Gua90, Pan90, Col80, Cos80

Uru80, Hon00, Gua00, Nic00

Hon80, Hon90, Bol80, Par80,
Pan80, EIS90, Pan90, Gua80,

~L~S~F 0.52 0.15 0.76 Uru80. Guag0, Uru90, Hon0o, Nic90, EIS80, Col80
Chi80, Par90, Pan00

Joint 0.63 0.75

solution

El Cuadro 6 muestra la solucion parsimoniosa:
~S~R~X + ~L~S~F = ~S(~R~X+~L~F) - ~REG.

La solucion conjunta es la union que dos configuraciones, ambas incluyen el atributo pais
pequefio (~S). La cobertura de la solucion conjunta es 0.63, que es una cobertura alta, aunque
este conjunto unién no alcanza a constituir una causa necesaria para la inexistencia de la
regulacion de la IED.

La primera alternativa de la solucion combina bajo PIB con alto riesgo politico (~R) y pocos
recursos minerales (~X). Hay cuatro casos que contradicen esta afirmacién (EIS80, Col80,
Cos80 y Nic90), pero el alto nimero de observaciones que confirman la relacion, el caracter
exploratorio del estudio y cierta probabilidad de error de medicién, sugieren considerar que
esta configuracion es una condicion suficiente aunque no pase el umbral 0.8.

El segundo componente de la solucion muestra que ser paises pequefios (~S) con gobiernos de
centro o derecha (~L) y baja diversificacion de origenes de la IED (~F) son condiciones
suficientes para explicar la ausencia de regulacion (~REG). Si ambas condiciones se
consideraran aisladamente, cada una de ellas explicaria la mitad del total de casos que no
regulan la IED. Cuando se toman de manera conjunta, la primera aporta 0.12 a la segunda, y
la segunda aporta 0.15 a la primera, para alcanzar la cobertura conjunta de 0.63.

Con respecto a H4, la orientacion politica (M, ~M, L, ~L) aparece siempre combinada con
una condicidn estructural que parece ser la explicacion principal para REG o ~REG. No es
posible encontrar apoyo empirico para una causalidad suficiente de M o de ~M hacia REG:
aunque combinado con factores estructurales, el método encuentra ambas asociaciones, tanto
izquierda como no izquierda aparecen asociados a la regulacion de la IED. Sin embargo, la
orientacion politica explica sin ambigledad la ausencia de regulacion: son gobiernos de
centro 0 derecha en paises pequefios y no insertados los que no aplican alguna politica
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regulatoria de la IED, la mayoria de ellos también son riesgosos y no exportadores de
minerales. Esta configuracion niega con claridad la hip6tesis de Pinto: los gobiernos
latinoamericanos ejercidos por partidos de centro o derecha no parecen preferir el capital
local, por lo menos no a través de limitaciones al ingreso de la IED que moderen la
competencia ejercida por el capital transnacional sobre los agentes domésticos.

4.3 La aplicacion de incentivos fue general. Las privatizaciones fueron
determinadas politicamente, mientras que las fortalezas y debilidades de los
paises determinaron politicas sectoriales y/o zonas francas

La competencia por la IED basada en incentivos (IBC) implica la oferta de beneficios
especificos, principalmente en forma de subsidios o exoneraciones fiscales. Para el caso
latinoamericano, tres tipos de politicas con este sentido fueron las mas importantes:
Privatizaciones (PRI), Zonas de Procesamiento de Exportaciones (EPZ) y Politicas
Productivas Sectoriales (SEC) en actividades economicas donde los ET son dominantes o
protagonistas.

Como se observa en el Cuadro 3, 42 entre las 51 observaciones totales (82.3%) aplicaron IBC
en el conjunto del periodo. Pero es importante notar que los componentes varian entre los sub-
periodos, asi como, por su parte (pero no independiente de la evolucion de las politicas IBC),
también varia la orientacion politica general de los gobiernos. Esta constatacion sugiere
utilizar el método QCA para analizar "condiciones" relacionadas con cada uno de los
componentes del IBC.

La proposicion 3 de Dunning y Lundan (2008) sugiere la siguiente hipotesis:

H5: un pais poco atractivo para las ET y con baja insercion en los circuitos interncionales de
inversiones necesita aplicar incentivos que intentan compensar esas carencias. Los pequefios
paises no tienen el principal determinante estructural de la IED horizontal (tamafio), lo que
implica que intentaran atraer IED utilizando las EPZ.

Los argumentos de Pinto (2013) sugieren una hipétesis adicional:

H6: los gobiernos de izquierda impulsardn politicas de incentivos a las empresas
transnacionales, con la excepcion de las privatizaciones, que seran preferidas por los
gobiernos de centro o derecha.

Como se vio, la aplicacion de IBC fue un fendmeno generalizado en 1984-2015. Es por eso
que explicar este conjunto definido por la aplicacién de alguno de sus componentes, es algo
asi como explicar los atributos de la composicion de la muestra. Como explica Ragin (2008),
esto supone que las explicaciones para la ocurrencia del fendmeno seran triviales. Se pueden
plantear, por lo tanto, dos caminos para contrastar las hipotesis planteadas.

En primer lugar, hay que estudiar los tres componentes de IBC por separado. Si se mira por
sub-periodos en la década de 1990 todos aplican IBC (la coincidencia con la muestra es total),
mientras que solamente 5 paises no aplican hacen IBC en la década de 1980, y 4 gobiernos no
los aplican en el Gltimo sub-periodo.
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En segundo lugar, el anlisis debe tener en cuenta la evolucion a lo largo del tiempo. Los
gobiernos generalmente aplicaron politicas como las SEC y las EPZ después de 1990,
mientras que privatizaron casi exclusivamente en la década de 1990. Estos cambios en la
composicion de IBC sugieren no solamente estudiar los componentes por separado, sino
incorporar la dimensién temporal en el estudio de las configuraciones suficientes.

En tercer lugar, si bien todas estas politicas implican incentivos que persiguen atraer IED, son
heterogéneas en cuanto a otros objetivos que persigan, lo que puede implicar diferentes
causas, ademas de las diferencias temporales en su implementacion.

Entrando por lo tanto al estudio de cada politica de incentivos hacia la IED, el Cuadro 7
muestra un modelo que explica las privatizaciones con las relaciones causales habituales:
preferencias politicas y determinantes de IED seleccionados. La década de 1990 concentro la
mayoria de las privatizaciones que ocurrieron en el periodo, 12 de 17 casos. Los modelos
incluyen un conjunto Ilamado 1990, que vale uno en esta década y 0 en caso contrario. No es
posible encontrar causas suficientes sin tener en cuenta este efecto temporal. Todos los
conjuntos combinados que componen las soluciones incluyen la década de 1990 como una de
las causas INUS.

Cuadro 7. EXPLICACION FSQCA: PRIVATIZACIONES 1984-2015

Modelo: PRI =f(M, S, R, Cobertura Cobertura Consistencia Casos con membresia de 0.5 0 mas

O, F, 19905s) especifica en la condicion y resultadol

INTERMEDIATE SOLUTION

~M~S~R~01990s 0.31 0.27 Per90, Pan90, Nic90, Gua90, Col90,
Ecu90

~MSR~01990s 0.13 0.02 0.87 Mex90, Bra90, Arg90

~MSRF1990s 0.13 0.03 0.91 Mex90, Bra90,Ven90

Solucién conjunta 0.43 0.87

PARSIMONIOUS SOLUTION

S1990s 0.22 0.13 0.92 Bra90, Mex90, Ven90, Arg90
Per90, Pan90, Nic90, Gua90, Col90,

~R~01990s 0.34 0.24 0.84 Ecu90

Solucién conjunta 0.47 0.88

La solucion intermedia es:
~M~S~R~01990s + ~ MSR ~ 01990s + ~ MSRF1990s — PRI
Factorizando queda: ~M1990s (~S~R ~O + SR ~ O + SRF) — PRI.

La solucidn conjunta identifica una determinacion politica clara: la presencia de gobiernos de
centro o derecha (~M) combinada con la dimension temporal 1990s aparece en todas las
soluciones parciales. Pero no todos los gobiernos de centro o derecha privatizaron, sino solo
en aquellos paises en que ocurria alguna de las siguientes tres configuraciones: medianos o
pequefios, poco exportadores y con alto riesgo; grandes-cerrados y de bajo riesgos (México,
Brasil y Argentina); o grandes-cerrados con IED diversificada (Brasil, México y Venezuela).
La cobertura de esta solucion alcanza 0,43, con nueve casos sobre un total de 17 casos PRI,

151



pero son 9 sobre los 12 casos PRI que ocurrieron en la década de 1990, por lo tanto la
cobertura seria bastante mayor si consideraramos esa década exclusivamente.

La solucion parsimoniosa ofrece una vision alternativa, con posibles implicaciones
conceptuales. Contiene la afirmacion ldgica:

S1990s + ~R~ 01990s — PRI
Que factorizando queda: 1990s (S + ~R~0O) — PRI.

Excluye la orientacion politica, tal vez porque ~M es una condicion general (no habia M en el
sub-periodo 1990) y hace de esto una explicacion trivial. En otras palabras, el algoritmo que
minimiza la expresion desde la solucion compleja a la parsimoniosa (reducida), selecciona el
tiempo como un factor mas relevante para explicar el PRI que la orientacion politica.

Gran tamario o poco exportador con alto riesgo caracterizan las dos alternativas que aparecen
con privatizacion en la década de 1990. Por un lado, todos los "paises grandes" en esa década
aplicaron privatizaciones; por otro lado, algunos paises "poco atractivos para la IED" debido a
factores cuasi estructurales (riesgo politico y economias cerradas) también lo hicieron. Quizas
estaban tratando de cambiar estos hechos vendiendo empresas publicas con condiciones
favorables a los inversores extranjeros, buscando efectivo para financiar déficit pablico y
endeudamiento, a la vez de buscar la mejora de los servicios publicos.

La informacién soporta la idea de que podria existir un efecto temporal tanto sobre la
orientacion politica general de los gobiernos (que algunos autores sefialan como “ciclo
politico”®®) como sobre el peso relativo de las privatizaciones como el componente mas
importante de la estrategia para atraer IED. Es claro también, que por la naturaleza de estas
operaciones, se producen como un salto por una sola vez, no pueden ocurrir como una politica
permanente. Los que privatizaron masivamente entre 1980 y 2000, tuvieron ya poco para
vender (si lo hubieran querido) en el tercer sub-periodo.

Pensando en ~M como condicion necesaria, se puede observar que hay un solo caso de
gobierno calificado como de izquierda por Cruz et al (2016) que haya privatizado. Este caso
es el de Costa Rica en la década de 1980, cuando el gobierno de orientacion social demdcrata
del Presidente Oscar Arias®* vendi6 una compafiia de telecomunicaciones publica. Por lo
tanto, para todo el periodo gobiernos de centro o derecha aplicaron 16 de las 17
privatizaciones.

8 Campello (2015:12) analizando los efectos de la globalizacion financiera sobre las opciones politicas en
América Latina, lo dijo de la siguiente manera: “Different from the developed world, where trade was liberalized
decades before finance, most countries in the region have experienced these processes simultaneously. In
addition, democratization was also concomitant with economic liberalization in the majority of cases.
Considering that trade, financial liberalization, and democratization are all expected to have major impacts on
governments’ partisan agendas and policy choices, disentangling these simultaneous effects is no simple task.”

8 EI episodio estd explicado en el Informe sobre Costa Rica finalizado en 2013, del grupo de investigacion
TyDE. http://cienciassociales.edu.uy/departamentodeeconomia/grupo-csic-transnacionalizacion-y-desarrollo/.
Aunque la orientacion politica de este gobierno puede estar correctamente asignada como centro-izquierda, hay
una discusion sobre el neoliberalismo en la administracion Arias 1986-1990.
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No hubo casos con peso mayoritario de la izquierda en la década de 1990, cuando los
gobiernos aplicaron ampliamente estas politicas; por lo tanto ~ M es una condicion necesaria
para el PRI en esta década, como lo fue después de 1990. Sin embargo, la consistencia de esta
condicion necesaria no es muy grande: 70.6% (es matematicamente igual a la cobertura de las
suficiencia de la misma condicion). Esto se explica porque cinco casos de gobiernos de centro
0 derecha no aplicaron privatizacion en la década de 1990, o lo hicieron de como una politica
limitada o irrelevante®. Esta condicion solamente podria ser calificada como necesaria
relevante si existieran fuertes argumentos cualitativos que explicaran que los cinco casos no
son que realmente contradicen la afirmacion de necesidad (Bol y Lupi, 2013). Sin embargo,
éste no es el caso. La condicion ~M puede no estar incluida en la formula minima para la
solucién, como deberia estar cualquier condicion necesaria relevante (Ragin 2008, 171).

El cuadro 8 muestra configuraciones que explican la aplicacién de politicas sectoriales
orientadas para atraer la participacion de las ET. No es posible encontrar condiciones
suficientes para todo el periodo, porque los paises latinoamericanos aplicaron estas politicas
con frecuencia recién después de 1990.

Cuadro 8. EXPLICACION FSQCA: POLITICAS SECTORIALES PARA LA IED 1990-2015

1990-2015: SEC = Raw Unique Consistency _Cases V\_/i_th greater than 0.5 membership
f(M, S, R, O, F) coverage | coverage in condition and output
INTERMEDIATE SOLUTION

RO~F 0.28 0.07 0.8 Cos00, Uru00, EIS00, Cos90, Uru90
~M~SRO 0.21 0.04 0.88 Chi90, EIS00, Cos90, Uru90
SR~OF 0.16 0.03 0.79 Mex90, Bra00, Bra90

~MSR~0O 0.12 0.01 0.79 Mex90, Bra90, Arg90

Joint solution 0.43 0.83

PARSIMONIOUS SOLUTION

RO~F 0.28 0.07 0.8 Cos00, Uru00, EIS00, Cos90, Uru90
~M~SRO 0.21 0.04 0.88 Chi90, EIS00, Cos90, Uru90

SR~0O 0.19 0.1 0.79 Mex90, Bra00, Bra90, Arg90

Joint solution 0.43 0.83

La tabla presenta los resultados para la muestra 1990-2015. La solucién intermedia contiene
cuatro condiciones:

O~F+~M~SRO + SR ~ OF + ~ MSR ~ O—>SEC,;
Factorizando queda de la forma:
R [O (~F+~M~S) + S~O (F+~M)] —SEC.

El bajo riesgo politico entra en todas las condiciones. Este no fue un resultado esperado, no se
preestablecid hipdtesis alguna entre riesgo politico y politicas sectoriales, solo se esperaba

8 Chile fue el pionero en este tipo de reformas y privatizé principalmente en la década de 1980. En Uruguay y
Costa Rica los movimientos de oposicidn detuvieron las privatizaciones.Los gobiernos de derecha en Honduras
y Paraguay aplicaron reformas estructurales con un ritmo relativamente lento en esta década.
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que el riesgo operara como una causa INUS, mas bien acompafiando a otros prime implicants.
Por lo tanto, entender el posible vinculo entre estas dos dimensiones requerird una reflexion
especifica. Las soluciones combinan el bajo riesgo con dos alternativas generales: por un
lado, los paises exportadores (poco insertos en los circuitos de IED, no grandes y con
gobierno de centro o derecha); por otro lado, paises grandes no exportadores en dos versiones,
con IED diversificada y con gobiernos de centro o derecha.

La solucién parsimoniosa dice:
(RO~F + ~M~SRO + SR~0) —»SEC;
Que factorizando R y O queda:
R[O(~F + ~M~S) + S~0)] —»SEC.

Esta solucion no pierde consistencia ni cobertura respecto a la intermedia, ambas explican el
43% de las politicas sectoriales ocurridas entre 1990 y 2015. En este caso, la solucion
parsimoniosa parece una mejor expresion para entender cuéles son las causas relevantes. El
riesgo politico es el primero. Una vez que se cumple la condicién de bajo riesgo, las politicas
sectoriales aparecen en dos alternativas que se separan segun tamafio y apertura: por un lado,
algunos paises exportadores (con poca IED global o pequefios con gobiernos de
centro/derecha) y, por otro lado, paises grandes no exportadores.

No aparece el atributo gobierno de izquierda en estas soluciones®. Solo gobierno de centro o
derecha, cuando se combina con bajo riesgo y exportador (o pais grande no exportador en la
solucidn intermedia), aparecen como una causa INUS para las politicas sectoriales. Grandes y
pOCo riesgosos paises con bajos coeficientes de exportacién en el afio inicial del sub-periodo,
aplicaron politicas sectoriales después de 1990. Algunos paises pequefios, abiertos y de bajo
riesgo politico también lo hicieron. Como la cobertura es inferior a la mitad, hay nueve casos
que aplican SEC que no aparecen en las soluciones del Cuadro 987,

8 |a tabla dos por dos cruzando orientacion politica general y politicas sectoriales (M y SEC) para el periodo
1990-2015, ofrece las siguientes cuatro variantes: ~M~SEC con 10 casos, ~ MSEC con 14 casos, M~SEC con 4
casos y MSEC con 6 casos. La condicién ~M es un atributo mayoritario porque esta presente en 14 casos, pero
no es una condicién suficiente porque hay varios gobiernos de centro o derecha (~M) que no aplicaron esta
politica: Mex00, Pan00, Par00, Bol90, Col90, EIS90, Gua90, Hon90, Pan90 y Per90. ~M solo resulta condicién
suficiente en configuracién INUS como las soluciones que se muestran en el Cuadro 9. Ademas, ~M tampoco
resulta condicién necesaria para SEC, porque hay seis casos de gobiernos de izquierda que aplican esta politica
(MSEC): Arg00, Bra00, Cos00, Ecu00, Nic00 y Uru00. La hipdtesis inicial sobre la existencia de una direccion
causal desde los gobiernos de izquierda hacia las politicas sectoriales es negada por el analisis de la tabla de dos
por dos.

87 Estos son un grupo heterogéneo y por eso el programa no logra encontrar rasgos en comun: dos grandes
Arg00, Col00 (con gobiernos de izquierda y derecha, respectivamente) y siete paises pequefios también con
gobiernos diversos y cambiantes entre sub-periodos: Ecu90, Ecu00, Gua00, Par90, Hon00, Nic00 y Nic90. El
conocimiento a priori respecto a algunos de estos casos, sugiere la idea de que aplicaron politicas sectoriales
"con menor intensidad" que la mayoria de los casos de las soluciones del Cuadro 10. En un mundo de Conjuntos
Difusos, probablemente SEC valdria menos que 1 en estas observaciones, como también valdrian menos que 1
algunos de los casos del Cuadro 10. A cuenta de mayor estudio, vale la pena sefialar que este problema podria
calificarse como error de medicion, lo que implica al menos dos advertencias. Primero, los umbrales de
consistencia y cobertura de las condiciones que se incluyan en las soluciones deben ser mas bajos, para permitir
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El dltimo tema relacionado con la competencia por la IED basada en incentivos se refiere a la
aplicacion de Zonas francas de procesamiento de exportaciones (EPZ). EI Cuadro 9 muestra
un modelo excluyendo la década de 1980, porque las EPZ se generalizaron despues de 1990.

A diferencia de los modelos explicativos anteriores, en este se incluye la educacion,
presumiendo dos posibilidades de utilizacién de la politica de zonas exportadoras promovidas
fiscalmente: paises con abundante mano de obra poco calificada tratan de atraer IED intensiva
en trabajo de ese tipo o paises con alta calificacion en su fuerza de trabajo buscan atraer IED
mas intensiva en tecnologia para mejorar la productividad general de la economia y la
sofisticacion de su perfil exportador.

Cuadro 9. EXPLICACION FSQCA: ZONAS DE PROCESAMIENTO DE EXPORTACIONES
1990-2015

Cober- Membresia
1990-2015: ZPE = | Cober- | tura Consis- | Casos con membresia mas de 0.5 en la ggnlgicién
f(M, S, O, E, F) tura | especifi [tencia |condicidny en el resultado
pero no en
ca
el resultado
INTERMEDIATE SOLUTION Assumptions: ~S (absent) O (present) E (present) ~F (absent)
~M~S~E~F 0.33 0.09 0.78 | Nic90, Gua90, Hon00, Gua00, Hon90 | Par90
~M~S~O~F 038 | 013 | 0.75 'F\,'a'lﬁgg’ Guad0, Hon00, Pan90, EIS90, |, o
~MSEF 0.13 0.08 0.76 | Mex00, Col00
Solucién Conjunta | 0.55 0.79
PARSIMONIOUS SOLUTION
~M~E~F 0.35 0.09 0.79 | Gua9o0, Nic90, Gua00, Hon90, Hon00 | Par90
~M~S~O~F Pan90, EIS90, Hon0O, Nic90, Gua9o,
0.38 0.13 0.75 |Pan00 Par90
~MSEF 0.13 0.06 0.76 | Mex00, Col00
Solucién Conjunta | 0.55 0.79

Nota: Par 90 con membresia en la condicién pero no en el resultado quiere decir que Paraguay cumple
con las condiciones INUS establecidas, pero no aplica EPZ en la década de 1990.

Las soluciones intermedia y parsimoniosa difieren solo en un componente y presentan
similares valores de consistencia y cobertura. Se considera por lo tanto solamente la solucion
intermedia:

~M~S~F~E +~M~S~F~0 +~MSEF—EPZ.

Estas expresiones muestran tres formas de lograr EPZ; todas con gobiernos de centro o
derecha (~M) combinados con otros atributos. Las soluciones de la primera y de la segunda
configuracién incluyen paises pequefios con baja insercion en el proceso de
transnacionalizacion (~S~F), en dos variantes: no exportadores o con bajo nivel educativo®.
Los casos en que estas configuraciones “producen” zonas francas exportadoras, son los

lo que podria asimilarse con un intervalo de confianza mas amplio (Schneider y Wagemann, 2012). En segundo
lugar, se debe tener mucho cuidado sobre el caracter afirmativo de las conclusiones en esta politica en particular.
8 EI umbral de corte equivalente a 0.5 en el Fuzzy Set E implica 7 afios de educacion promedio en la poblacion
de 25 a 60 afios.
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pequefios paises centroamericanos, sin incluir a Costa Rica®. En el lado opuesto, la tercera
solucidn incluye dos grandes paises con niveles educativos por encima del punto de corte y
con IED diversificada previamente: Mexico y Colombia en la década de 2000. La solucion
conjunta tiene una cobertura interesante, mas de la mitad de los valores de EPZ en la muestra
posterior al afio 1990.

5. Conclusiones

La "teoria" de negociacién de Dunning, tal como la expresa Dunning y Lundan (2008), que
fue asumida como marco analitico general de este capitulo, deriva algunas proposiciones que
pueden transformarse en hipdtesis para explicar la ocurrencia de las politicas hacia la IED
aplicadas por los gobiernos nacionales latinoamericanos.

La primera proposicion opera como contexto. El incremento de la presencia de ET en el
mundo se relaciona con el desarrollo de ventajas de propiedad de las ET, es decir que detentan
cada vez més activos que diferencian sus capacidades respecto a las empresas nacionales. En
consecuencia, deberia esperarse cada vez mas acciones de los gobiernos dirigidas a atraer IED
y/o filiales de ET en sus respectivos aparatos productivos. El ritmo del proceso de
transnacionalizacion es seguido por la emergencia de nuevas politicas (0 nuevos instrumentos
en las mismas categorias de politicas), en general con un amplio predominio de aquellas
destinadas a la promocion de la IED, fendmeno que Oman (2000) denominG competencia por
la IED entre los paises.

La segunda proposicion de Dunning establece que, a medida que aumenta la competencia
entre paises por la IED, los gobiernos buscan asegurar que sus activos L sean atractivos, lo
que sera mas necesario cuanto mas “foot loose” sea la inversion. Para ello los gobiernos
recurriran al cambio en las reglas de la economia para favorecer la rentabilidad de las
inversiones, o al otorgamiento de incentivos para atraer capital.

La tercera proposicion que podemos atribuir a Dunning, establece que, cuanto mas atractivos
para la IED sean los activos de un pais anfitrion, mas competencia entre las ET por estos
recursos, capacidades o mercados, y mayor probabilidad de que el gobierno implemente
acciones para extraer beneficios de la presencia de ET.

8 Como en el caso de Uruguay, no estan incluidos en ambas condiciones que abarcan paises pequefios, porque
fueron abiertos, educados y con gobiernos de izquierda en la década de 2000. Seria un resultado interesante si el
método sefiala estos casos como especiales, ya que las EPZ que promueven no buscan IED orientada a bajos
costos laborales 0 mano de obra no calificada. También es un caso interesante el Paraguay en la década de 1990;
Cumpliendo las mismas condiciones estructurales que paises centroamericanos, Par90 no aplicé EPZ, sino que
implementd un régimen de "maquila” después de 2000, cuando un presidente de izquierda alterné en el gobierno.
También hay un error de medida en las exportaciones en la década de 2000. Paraguay no parece un caso
contradictorio para la suficiencia de las condiciones expresadas en las soluciones: puede ser un caso “con
rezago". Paraguay dejaria de ser excepcion si la condicidn cruzara desde la década de 1990 hasta 2004-2015, en
que ese pais sigue siendo pequefio, con riesgo, cerrado (en comercio “formal”, corrigiendo el “error” de las
estadisticas de WDI-WB) y con solamente un episodio breve de gobierno de izquierda, el de Fernando Lugo
desde 2008 hasta su polémica destitucion en 2012. Si se acepta el “rezago” paraguayo entre las dos décadas, las
condiciones ~M~S~F~O—EPZ y ~M~E~F—EPZ se cumplirian plenamente en el sub-periodo 1990-2015.
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La evolucion de los conjuntos estrictos que representan a las politicas hacia la IED desde
1984 a 2015, separando en tres décadas, muestra que en general las politicas restrictivas
reducen su peso relativo, a la vez que aumentan su importancia relativa las politicas de
promocion de IED. Pero no todas las politicas promocionales aumentan, sino que en correr de
las tres décadas, va cambiando la naturaleza de los componentes de la estrategia de
promocion. Cuatro de lo seis tipos de politicas son cada vez mas aplicadas década tras década:
las Politicas sectoriales-SEC, las Zonas de procesamiento de exportaciones-EPZ, la mejora
del Clima de Negocios-CLI y la creacion de Agencias de Promocidon de Inversiones-IPA. Pero
otras politicas no muestran la misma tendencia: la firma de Acuerdos internacionales de
inversion-11A redujo su ritmo y las privatizaciones-PRI se detuvieron, después del afio 2000.

El cambio politico en América Latina en el siglo XXI, que implicé un giro hacia gobiernos
orientados a la izquierda, desde la primacia total de gobiernos de centro derecha con
programas liberalizadores en la década anterior, fue un factor determinante del cambio en la
orientacion de las politicas hacia la IED, segun lo muestra un analisis de tablas de verdad de
2x2 cruzando ambas dimensiones.

Las proposiciones 2 y 3 de Dunning y Lundan (2008) dan lugar a algunas hipotesis o
interrogantes. El ejercicio de analisis configuracional (QCA) realizado a través del software
fsQCA3.0, buscando vincular la orientacion politica, las caracteristicas estructurales y las
condiciones macroeconémicas como condiciones causales de las politicas de IED, produce
resultados que ayudan a respaldar respuestas para algunas de las interrogantes planteadas.
Para ello, el estudio puso énfasis en las condiciones suficientes para la ocurrencia de las
diferentes politicas (a través de las “tablas de verdad”), pero también en algun caso el andlisis
permitid revisar algunas condiciones necesarias.

Las politicas hacia la IED fueron expresadas como conjuntos estrictos. Se contrastaron con la
orientacion ideoldgica (también definida dicotdmicamente) y con caracteristicas de los paises
establecidas como conjuntos difusos. Las tablas de verdad para identificar condiciones
suficientes, permiten seleccionar las siguientes como principales conclusiones:

1. Los paises de centro-derecha '‘poco atractivos™ quieren cambiar esta condicion
utilizando la competencia basada en reglas para la IED

- Si la IED horizontal es la forma de expansion dominante de las ET, el tamafio del
mercado es un determinante principal. EI método encuentra que paises pequefios
gobernados por partidos de centro o derecha aparecen como condicién suficiente (con una
amplia cobertura) para la aplicacion de politicas de competencia via reglas. Es el medio
con que este tipo de paises tratan de ganar posicion en el "concurso de belleza" para la
atraccion de capital transnacional, ain para aquellos con buen desempefio exportador y
bajo riesgo politico.

- Tener un gobierno de centro o derecha es una condicion perfectamente suficiente para la
competencia via reglas, con una buena cobertura (4/5 de los casos de RBC después de
1990), aunque no es una condicion necesaria. Hubo cinco casos de gobiernos de
orientacion izquierdista que aplicaron RBC después de 2000, contradiciendo la anterior
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afirmacion de necesidad: Chile, Costa Rica, Nicaragua, Per( y Uruguay. Aplicar o no
aplicar modificaciones a la reglas para favorecer los negocios puede ser una linea divisoria
entre los modelos de desarrollo de los gobiernos de izquierda en América Latina después
del afio 2000.

2. Solo los paises "atractivos' pueden regular la IED

- El gran tamafio combinado con un bajo riesgo politico es la explicacion suficiente mas
relevante para la ocurrencia de regulaciones de IED (diez de los catorce casos de paises
"més grandes" aplicaron REG). Ademé&s del tamafio del pais, las exportaciones de
minerales y petréleo deben considerarse en la solucion, también combinadas con bajo
riesgo.

- La presencia de gobiernos de centro o de derecha es condicion suficiente para la
presencia de regulacion de la IED, solo si se trata de paises grandes y de bajo riesgo. La
orientacion ideologica sea de izquierda o no, aparece combinada en las soluciones con
alguna condicidn estructural que resulta ser la explicacién principal para la existencia de
politicas restrictivas. Como contracara, la orientacion politica explica plenamente la
ausencia de regulaciones, lo que se combina con debilidades estructurales para atraer IED.
La ausencia de restricciones a la IED aparece exclusivamente en casos de gobiernos de
centro o derecha, en paises pequefios y con poca insercion en los circuitos de IED, la
mayoria de ellos también con alto riesgo politico y no exportadores mineros. Ideologia de
centro o derecha y “débiles” determinantes de la IED explican la ausencia de
regulaciones.

- El andlisis configuracional no respalda la hipétesis de Pinto: el argumento de que la
orientacion politica conservadora prefiere el capital nacional y discrimina al capital
extranjero aparece cuando se trata de paises grandes y de bajo riesgo; pero se descarta en
la gran mayoria de casos de gobiernos de derecha o centro, que no aplican politicas
restrictivas para las ET.

3. Casi todos aplicaron competencia por la IED basada en incentivos. Las
privatizaciones fueron determinadas politicamente pero fueron las fortalezas y
debilidades estructurales las que determinaron SEC y EPZ

- La gran mayoria de los paises se embarcaron en la competencia por la IED via
incentivos (IBC) a partir de 1990. Por lo tanto, explicar la ocurrencia de IBC es casi como
determinar que atributos caracterizan a la muestra, mas que explicar la ocurrencia de este
tipo de politicas, y por lo tanto, en palabras de Ragin (2008) esa explicacion es “trivial”.
Es necesaria tratar de entender los componentes de esa amplia categoria, que por otra
parte, son bastante heterogéneos y por lo tanto deberian tener diferentes “causas”.

- Para explicar las privatizaciones, se encuentra una clara determinacion politica: solo son
gobiernos de centro o de derecha los que aplicaron esta politica. Sin embargo, las
privatizaciones se concentraron en los afios noventa, cuando si hubo gobiernos de
izquierda, fueron minoritarios en cada pais. La izquierda en el gobierno como regla
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general no privatizo, de tal modo que el atributo no izquierda fue una condicion necesaria
para privatizar. Pero esta condicion solo es suficiente en los afios noventa, porque pocos
gobiernos de centro o de derecha privatizaron en otros sub-periodos.

- Las soluciones para politicas sectoriales tienen una baja cobertura. Los gobiernos de
izquierda no entraron en las soluciones, contradiciendo lo que se esperaba. El bajo riesgo
politico aparece como una explicacion principal, en dos configuraciones: paises grandes
poco exportadores o pequefios paises exportadores fueron los que aplicaron politicas
sectoriales para atraer IED. El resultado sugiere que se requieren algunas fortalezas
especificas para aplicar estas politicas, mas alla de la voluntad de aplicarlas. Sin embargo,
el hecho de que aparezca como factor comun el riesgo politico no era lo esperado, y por lo
tanto la explicacion no es del todo clara. La comprension de cudl es la explicacion tedrica
detras de estos resultados requerira mas investigacion cualitativa. El resultado que aqui se
aporta, permite seleccionar los casos para profundizar el analisis en esa direccion.

- La dltima politica que elegimos como objeto de este estudio, que presenta un
componente de exoneracion fiscal especifica como parte sustantiva de su definiciéon, fue la
de Zonas Francas para promover las exportaciones (EPZ). Las tablas de verdad para
estudiar suficiencia muestran que fueron los gobiernos de centro o de derecha, en paises
con determinantes debiles de la IED (pequefios, algunos de ellos con poca diversificacion
previa de la IED, con bajo coeficiente de exportacion o con poca educacién), los que
recurrieron a las EPZ buscando atraer IED. México y Colombia después del 2000 son
excepciones, casos en condiciones muy diferentes (casi opuestas, son grandes y
educados), que también aplican esta politica. Las soluciones no incluyen los casos de
Costa Rica y Uruguay. Una agenda de profundizacion deberia considerar un estudio
comparativo cualitativo de estos dos casos respecto a los que entran en las soluciones.

Por Gltimo, el estudio realizado respalda la idea de que las opciones de politica hacia el capital
extranjero pueden ser mejor fundamentadas que en el pasado y en el momento actual. Un
ejemplo reciente en el caso uruguayo puede mostrar esta idea con claridad. El actual gobierno
de una coalicion de centro-derecha manifiesta que el gobierno anterior (de izquierda) negoci6
mal con la papelera UPM, y que la nueva negociacion permitio ahorrar decenas de millones
de ddlares respecto de las condiciones acordadas en el pasado. Mas alla de que opinar sobre el
tema requiere de manejar informacién que no fue publica en la negociacion anterior ni en la
actual, la ausencia de un debate que tome en cuenta las condiciones de contexto que se
explicitan en este capitulo, implica que no es posible distinguir en que medida esa afirmacion
es correcta, o si simplemente se trata de fuegos de artificio.

A los efectos de cerrar este capitulo cabe mencionar dos temas para la agenda de
investigacion, entre muchos otros posibles asuntos que quedan abiertos en esta linea
exploratoria, tanto desde lo tematico como lo metodoldgico.

En primer lugar, seria de interés utilizar modelos tedricos mas especificos que el esquema
general de Dunning. Una discusion tedrica mas precisa seria util para comprender mejor
cuéles pueden ser los factores politicos y estructurales que afectan la aplicacion de algunas
politicas particulares, como los requisitos de desempefio, las restricciones a la entrada, o las
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zonas de procesamiento de exportacion. La modelizacion permite identificar variables tedricas
y formas funcionales detras de la explicacion de la ocurrencia de las variantes de politica
hacia la IED, representando con mayor precision el poder relativo de las ET y los gobiernos y
el juego que involucra a ambos actores.

Asiedu y Eshaffani (2008) proporcionan un modelo interesante para analizar como las
preferencias gubernamentales y las ganancias de las ET determinan conjuntamente el
potencial de aplicacion de ciertas regulaciones u otras politicas dirigidas a afectar la IED y el
comportamiento de las ET. La modelizacion permite afinar sobre cuales son las fortalezas y
especialmente las debilidades especificas que podrian estar afectando las preferencias del
gobierno, ademas de la orientacion politica y los determinantes de la IED. Los métodos QCA
pueden ser Utiles para estudiar caracteristicas de configuracion especificas determinando las
politicas, utilizando conjuntos explicativos respaldados por una méas precisa orientacion
tedrica.

En segundo lugar, otro paso interesante seria identificar las politicas de IED con una ldgica de
Fuzzy Sets, por lo menos, para algunas de las politicas seleccionadas. La graduacion de la
intensidad en la aplicacion de las politicas puede contribuir con una mejor consistencia y
cobertura de las explicaciones de suficiencia en las tablas de verdad; asi como en el estudio de
la necesidad de las condiciones.

Se pueden mencionar dos situaciones, exclusivamente como ejemplo. En primer lugar, un
caso ilustrativo es el de restricciones de entrada para la IED. Las regulaciones que aplica
Chile cumplen las caracteristicas que asignamos en la definicion del tipo de politica pero
tienen mucha menos intensidad y efectos que las restricciones aplicadas en el caso de Brasil, y
los dos casos valen 1 en la l6gica de conjuntos estrictos. Como segundo ejemplo, cabe
mencionar que algunos paises tienen instituciones destinadas a la promocion de inversiones,
por lo general articuladas con la promocion de exportaciones, que merecerian entenderse
parcialmente como IPAs. Esto es que merecerian un nimero inferior a uno, pero no deberian
valer cero.

Avanzar en la logica de conjuntos difusos para la definicion de los sucesos a explicar, no
solamente permite una apreciacion mas precisa de la realidad, sino que mejora la
identificacion de configuraciones causales, aumentando el nimero de observaciones que no
son cero, lo que implica una mayor variabilidad del conjunto a explicar.
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ANEXO I. RESULTADOS COMPLEMENTARIOS DE LAS TABLAS DE
VERDAD FSQCA

Cuadro Al. EXPLICACION FSQCA CON SEIS FS PARA COMPETENCIA BASADA EN
REGLAS (RBC)

MODEL COMPLEX Raw Unique | Consis- | Cases with greater than 0.5
SOLUTION Covera |Covera |tency | membership in conditions
ge ge
RBC =f(M, |1~M*~S*R*~X*~F 0.19 0.07 0.93 | Co0s90,EIS90,Uru90, EISO0O,
S, R, O, X, Pan00, Par90
F) 2 ~M*~S*~R*X*~F 0.13 0.09 0.87 | Bol80, Bol90, Chi80, Par00
3 ~S*R*O*~X*~F 0.17 0.06 0.88 | Cos00, Uru00, EIS00,
Cos90, Uru90
4 ~M*S*R*~X*F 0.08 0.04 0.79 | Mex00, Bra90, Bra80
5 ~M*R*O*X*F 0.08 0.03 0.81 |Chi90, Ven90
0.18 0.06 0.81 [Hon90, Gua00. EIS00,
Hon80, Cos90, Uru90
~ LS eag TaT JAVE S 1 ]
6 ~M*~S*O*~X*~F //Urus0 (0.58,0), EIS80
(0.54,0) NOT OUTPUT
Joint solution 0.39 0.87

RBC1: RULES BASED COMPETITION FOR FDI (RBC1=1 IF CLI, IPA OR All=1, =0 IF CLI=IPA=AII=0)

Cuadro A.2 COMPETENCIA POR LA IED VIA REGLAS. UNA SOLUCION COMPLEJA
DEL SOFTWARE FSQCA3.0 CON CINCO FS (SALE EXPORT MINERAS). SALIDA
ORIGINAL

Model: RBC =f(M, S, R, O, F)
--- COMPLEX SOLUTION ---
frequency cutoff: 1 consistency cutoff: 0.744798

raw unique

coverage coverage consistency
~M*~S*O 0.284663 0.100606 0.805224
~M*~S*R*~F 0.203038 0.073743 0.918782
~M*~S*~R*F 0.164196 0.051350 0.727239
~M*R*O*F 0.121515 0.032306 0.862366

solution coverage: 0.447821 solution consistency: 0.805869

Cases with greater than 0.5 membership in term ~M*~S*0: Hon90 (0.9,1), Chi90 (0.78,1), EIS00
(0.63,1), Gua00 (0.63,1), Chi80 (0.61,1), Par00 (0.6,1), Hon80 (0.58,1), Uru80 (0.58,0), Cos90
(0.57,1), Bol90 (0.55,1), EIS80 (0.54,0), Per80 (0.54,0), Uru90 (0.51,1)

Cases with greater than 0.5 membership in term ~M*~S*R*~F: Cos90 (0.93,1), EIS90 (0.87,1), Uru90
(0.67,1), EIS00 (0.62,1), Pan00 (0.62,1), Par90 (0.55,1)

Cases with greater than 0.5 membership in term ~M*~S*~R*F: Per90 (0.89,1), Per80 (0.89,0), Ecu90
(0.8,1), Ecu80 (0.71,0), Col90 (0.668,1)

Cases with greater than 0.5 membership in term ~M*R*O*F: Mex00 (0.76,1), Chi90 (0.71,1), Ven90
(0.54,1)
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Cuadro A3. COMPETENCIA POR LA IED VIA REGLAS (RBC). MODELO CINCO FS.
SOLUCIONES PARSIMONIOSA E INTERMEDIA

. . Cases
MOPEL Raw | Unique Consis- Cases Wlt_h greater t_h_an 05 members in
RBC =f (M, | cove- | cove- tency membership in condition and condition
SSR,OF) rage | rage output NOT output
INTERMEDIATE SOLUTION
Ven90, Hon90, Chi90, Mex00,
~M*O0 | 033 | 016 | 081 | EIS00, Gua0O, Chig0, Par00, E'Sﬁor'uggmo'
Hon80, Cos90, Bol90, Uru90
Cos90, EIS90, Uru90, EIS00
~ * _QC*xDPR* ’ ) ] ]
M*~S*R*~F | 0.2 0.07 0.92 Pan00, Para0
~M*~S*~R*F | 0.16 0.05 0.73 Per90, Ecu90, Col90 Per80, Ecu80
Joint solution | 0.46 0.81
PARSIMONIOUS SOLUTION
Ven90, Hon90, Chi90, Mex00,
M*O | 033 | 016 | 081 | EIS00, Gua00, Chig0, Par00, EIS?JOr,uI;((E)r8O,
Hon80, Cos90, Bol90, Uru90
~S*R*~0 0,23 0,1 0,86 Pan00, EIS90, Par90
~M*~S*F 0,2 0,05 0,76 Per90, Ecu90, Chi90, Col90 Per80, Ecu80
Joint solution | 0,51 0,8

Cuadro A.4 SOLUCION COMPLEJA MODELO RBC =f(M, S, R, O, F) 1990-2015

COMPLEX Raw Unique | Consis- | Cases with greater than 0.5 membership in
SOLUTION Coverage | Coverage |tency | conditions and output
Nic90, Hon90, EIS90, Pan90, Cos90,
~M*~S*~F 0.47 0.29 1 Gua90, Uru90, Gua00, Bol90, Hon0O,
Par90, Par00, EIS00, Pan00
~M*~R*~0O*F 0.19 0.07 1 Per90, Col00, Col90, Ecu90
~M*S*R*~0 0.11 0.02 1 Mex90, Bra90, Arg90
~S*R*O*~F 0.21 0.07 0.92 | Cos00, Uru00, EIS00, Cos90, Uru90
~M*R*O*F 0.14 0.05 1 Mex00, Chi90, Ven90
Joint solution 0.71 0.97
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Capitulo 4. Conclusiones finales y agenda

4.1 Resumen de conclusiones

El proceso de globalizacion productiva o transnacionalizacion se constituye a partir del
avance de las Empresas Transnacionales (ET) en la economia mundial, formando redes de
produccién que trascienden las fronteras de los estados nacionales. Este avance, que fue un
factor clave para organizar las relaciones econdémicas entre los paises desarrollados a partir de
la segunda posguerra del siglo pasado, alcanzé en el siglo XXI los mas lejanos confines del
mundo. De esta forma, las ET unifican espacios en los que llevan adelante estrategias
internacionalmente integradas que afectan sustantivamente la forma en que el capital, las
mercancias (bienes y servicios), los recursos humanos y el conocimiento, se distribuyen en el
mundo.

La velocidad del proceso desde 1990 hasta el momento actual (terminando la segunda década
del siglo XXI) ubica a las ET en un rol de una significacion que no tiene antecedentes
historicos. Este fendmeno es de conocimiento masivo: la poblacion del mundo es consciente
de que una parte creciente de su consumo es provisto por estas empresas, en particular esa
mayoria de bienes y servicios que hoy se consumen a diario y que formaban una parte menor
0 inexistente dentro de los habitos diarios hace tres décadas. Por lo tanto, si se desea sustentar
un mejor disefio de politicas de desarrollo econémico, sera necesario entender a fondo las
variantes del proceso, lo que requiere destinar mas y mejores esfuerzos académicos, por lo
menos en esta parte del mundo.

Es muy frecuente el discurso (probablemente sea dominante en los dmbitos politicos y
periodisticos) sobre el incontrastable poder de las ET, que implica l6gicamente que la
globalizacion tal y como viene moldeada por estos agentes, es algo ineludible en todos sus
términos. Frente a este fendbmeno, las politicas publicas (los estados nacionales, los gobiernos
y en definitiva, la expresién democratica de la poblacion) poco o nada pueden hacer.

La intencion de esta tesis es contribuir en una direccion diferente a la mencionada. Para ello,
el primer anclaje proviene de la existencia efectiva de un objeto de estudio. La teoria provee
de las variables del sistema que permiten interpretar las caracteristicas del fenémeno. El
capitulo 1 de esta tesis comienza con una resefia del marco tedrico para discutir los
determinantes del proceso y de las formas de expansion de las ET. Es probable que el
paradigma Ownership-Localization-Internalisation (OLI) % constituya el marco analitico mas
referido en la literatura respecto a las especificidades de las ET y de su expansién a través de
la Inversion Extranjera Directa (IED). Desde el origen de las teorias sobre la expansion
transnacional de las empresas, la distincion entre formas cerradas-horizontales y abiertas-
verticales juega un rol importante en la explicacidn del fendmeno. Desarrollos recientes ponen
énfasis en el advenimiento de formas complejas, dificiles de identificar de acuerdo a los
rasgos tipicos de las formas basicas.

% A efectos de facilitar la lectura, en esta seccidn no se mencionan los autores de cada marco analitico, que se
encuentran como referencias més explicitas en la Introduccion general y en el Capitulo 1, Seccion 2.
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La hipotesis de que en el momento de maduracién del proceso de expansion de las ET en el
mundo predominan las formas segmentadas (verticales) y las complejas, mas que las
tradicionales formas repetitivas (horizontales), tiene implicaciones importantes para la
evolucion futura de la economia mundial. EI cambio tecnologico y regulatorio favorecié un
fuerte aumento del flujo internacional de informacion y de mercancias, lo que determino el
advenimiento de las cadenas internacionales de valor (CIV), muchas veces con ET ubicadas
en sus nucleos centrales. Sin embargo, luego del afio 2010 se produce una importante
desaceleracion del comercio mundial que puede estar afectando seriamente el impulso de las
CIV, pero el proceso de transnacionalizacion no parece enlentecerse tanto como el comercio.
Estas condiciones podrian favorecer la continuidad del predominio de las formas horizontales
en el marco global, con impactos regionales significativos.

El predominio de una u otra forma determina aspectos claves sobre el funcionamiento general
del sistema, lo que afecta particularmente al modo en que los paises en desarrollo se pueden
insertar en ese proceso. Una de las implicaciones de los hallazgos del Capitulo 3 se refiere a
gue el set de politicas disponibles, y su posibilidad de aplicacién por parte de los Estados,
puede ser diferente de acuerdo a cudl sea el tipo de IED predominante.

El andlisis descriptivo muestra que los flujos de IED crecen mucho, pero de manera irregular,
con forma de tres escalones, durante las tres décadas que van desde 1985 a 2016. Cada
escalén fue impulsado por olas de Fusiones y Adquisiciones (F&A) en paises desarrollados y
por el —mas estable- desarrollo de proyectos nuevos, especialmente en el mundo
subdesarrollado. En cada salto el promedio del periodo duplica el anterior, de tal forma que el
promedio 2005-2015 cuadriplica al valor anual de 1985-1995°. El peso de la IED acumulada
con respecto al PIB muestra una imagen similar: en 1990 era un 10% del PIB mundial y el
mismo ratio supera a 1/3 luego de 2012.

Las estimaciones directas de actividades de las ET y sus filiales dan cuenta de la evolucion
algo maés lenta del proceso: las filiales de ET producen 11% del Valor Agregado mundial en
2016 desde un 7% en 1990. Eso implica que las ET participan en una proporcion
relativamente constante, cercana a una cuarta parte del VAB mundial, desde inicios del siglo
XXI. Las exportaciones de filiales participan con un tercio de las exportaciones mundiales
(con variantes pero sin tendencia creciente) desde 1990. Los sectores que mas se
transnacionalizan son los servicios, con una participacion no muy creciente de las actividades
tipicamente vinculadas con CIV, como la electrénica o la automotriz. Estas parecen sefiales de
que continua el predominio historico de las formas horizontales respecto a las verticales, por
lo menos en lo que se refiere a los promedios mundiales. Markusen (2002) enfatizaba el
predominio relativo de las formas horizontales, frente a las verticales y/o complejas, durante
el periodo 1970-2000.

Luego se realiza una estimacion econométrica basada en el Modelo Capital Conocimiento de
Markusen, aplicando la metodologia para modelos gravitacionales propuesta por Santos y
Tenreyro (2006), Pseudo Poisson Méxima Verosimilitud (PPML, segun sigla en inglés). El

%1 En magnitudes aproximadas, 0.4 billones de ddlares en 1985-1995, 0.8 billones en 1996-2005 y 1.6 billones en
2005-2016.
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objetivo es testear la presencia de formas h y v, con datos de IED bilateral en la economia
mundial y por regiones de destino en 1984-2012. Tanto el alcance geografico como temporal
de la base de datos, como los nuevos métodos, permiten dar nuevas respuestas al debate entre
Carr, Markusen y Maskus (CMM) y Bloningen, Davies y Head (BDH), en AER 2003.

Los resultados parecen satisfactorios en materia del método seleccionado y de las variables
utilizadas para las estimaciones. Los coeficientes estimados resultan en general en linea con la
continuidad del predominio de las formas horizontales, cuando el método permite dar cuenta
de la decision de inversion “entre” paises. A su vez, sugieren la aparicion de cambios en las
formas verticales que parecen superar la explicacién basica provista por el KCM. Asimismo,
aparece evidencia de que las formas verticales son el motor principal del movimiento de la
IED cuando el método prioriza el estudio de la evolucion “dentro” de cada par bilateral.

La evidencia encontrada a partir del tamafio (PIB) de los paises va en linea con el predominio
de formas horizontales. En el caso latinoamericano aparece alguna sefial posible de formas
verticales, pero que se diluye cuando se retira a EUA de la muestra de paises emisores.

Los efectos del diferencial de capital humano sobre la IED bilateral son la clave para
diferenciar las formas verticales segln las establecia el modelo de Markusen (KCM). La
evidencia de formas buscadoras de mano de obra no calificada, que se corresponden con la
IED tipo v segun las prevé el Modelo Capital-Conocimiento se diluye cuando se separa la
muestra en dos “espacios”. Cuando el pais emisor es el mas educado, el espacio donde el
modelo prevé que aparecera la forma v, el efecto de la diferencia educativa sobre la IED no
resulta significativo, los coeficientes relacionados con los PIB sugieren formas horizontales, y
la variable Adyacencia es de alto impacto positivo, lo que podria sugerir formas horizontales
ampliadas al mercado regional.

Probablemente las formas v previstas por el KCM expliguen solamente una fraccion de la
realidad, fraccidén gque es posible que haya perdido importancia en el Gltimo periodo. Cuando
el pais receptor es el mas educado, aparecen posibles evidencias de formas horizontales y de
estrategia buscadora de mano de obra calificada. La busqueda de capacidades humanas, para
ponerlas en juego en cadenas regionales de valor, puede ocurrir _en estrategias de tipo
plataforma exportadora o de integracién compleja.

Al realizar las estimaciones por regiones de destino de la IED, el caso europeo es el Unico en
el que el diferencial educativo da alguna sefial en el sentido de formas v como las previstas
por el Modelo. Para este caso tenemos todos los paises emisores en la base, por lo tanto es el
unico en el que se puede establecer alguna hipdétesis sobre el vinculo entre IED y comercio en
el marco de un proceso de integracion. También la adyacencia es significativa, lo que
probablemente esté sefialando combinaciones propias a formas mas complejas, aunque
incluyendo desplazamiento de produccion entre paises buscando mano de obra de menor
calificacion (suponiendo que su abundancia relativa implicard menor salario).

La estimacion sugiere gque las formas v como las previstas por el KCM aparecen también para
el caso del Sudeste de Asia luego del afio 2001, aunque en un primer tramo la IED parece
buscadora de mano de obra calificada, dado que aumenta cuando el diferencial educativo
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entre i y j disminuye. Solo cuando el diferencial es muy elevado, es cuando la IED empieza a
aumentar en la medida que hay mas abundancia relativa de trabajo no calificado en el pais
receptor. Para el periodo 1984-2000, se encontraron sefiales mucho més débiles de formas v.
Cuando el diferencial educativo es alto la IED desde paises de OCDE hacia los del sudeste de
Asia disminuia con la mayor diferencia de educacion, quizas la ausencia relativa de mano de
obra calificada fuera tan elevada que limitara las posibilidades productivas antes de 2001,
efecto que también esta previsto dentro de la no linealidad de las variables en el modelo
KCM.

Las estimaciones sugieren ademas que el KCM no resulta un modelo apto para captar el
avance de formas complejas y/o de plataforma exportadora, formas que parecen importantes
para entender el fendmeno a escala global o regional (Europa es la region que nuestra base
puede captar) de acuerdo a los coeficientes estimados de algunas variables, tales como
apertura comercial, capital humano y distancia.

A pesar de que los datos sugieren numerosos resultados no consistentes con las formas v
previstas por el KCM, frente a la pregunta sobre que aporta esta estimacion al debate entre
CMM y BDH de 2003, la respuesta es favorable a la posicion expresada en ese momento por
los primeros. El hecho de encontrar formas v como las previstas, aunque sean acotadas en su
frecuencia, no cuestiona sino que valida la necesidad de disponer de un modelo que de cuenta
de variadas formas de expansion de las ET, la prevision de que esas forma existen en la
realidad y responden a grandes rasgos a los determinantes previstos. Frente a esta posicion, la
de BDH en 2003 expresaba que la contrastacion empirica no ofrecia mas evidencia que la que
previamente ofrecian los modelos de expansion horizontal.

El Capitulo 2 estudia las Politicas hacia la IED en 17 paises de América Latina en el periodo
1984-2015, mediante un analisis descriptivo utilizando conjuntos estrictos (Crisp Sets) para
definir la ocurrencia de ciertas politicas como unos y ceros. El objetivo es identificar los
instrumentos de politica hacia la IED efectivamente aplicados y analizar sus cambios a lo
largo del periodo. EI primer aporte del trabajo es la clasificacion de Politicas hacia la IED en
tres grandes tipos: i) Reguladoras de la IED - Restricciones a la Entrada, Requisitos de
Desempefio y Expropiaciones; ii) Promocionales - Competencia por la IED Via Reglas
(RBC): Clima de Negocios, Acuerdos Internacionales de Inversiones (All), Agencias de
Promocion (IPA); v iii) beneficios especiales a las ET bajo alguna forma de subsidio o
exoneracion fiscal, la llamada Competencia por la IED via incentivos (IBC): Privatizaciones,
Politicas Sectoriales y Zonas de Procesamiento de Exportaciones.

La evolucién de la orientacion politica general de los gobiernos permite mostrar un
predominio de gobiernos de centro y derecha en los ochenta, exclusividad de esa orientacion
en los noventa, y mayoria de gobiernos de izquierda en el siglo XXI.

Se estudio la presencia de cada una de las politicas hacia la IED definidas en la tipologia, en
los paises de América Latina, a través de una extensa revision de la literatura. Un aporte
principal de esta tesis es el de resumir esa amplia gama de acciones realizadas en los 17 paises
durante tres décadas, tomando decisiones gue asignan un valor uno cuando la politica esta
presente y cero en otro caso.
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A lo largo del tiempo, y en una mirada de conjunto, las estrategias hacia el capital extranjero
mantienen el peso de los instrumentos regulatorios. Las regulaciones de la IED fueron
aplicadas en una quinta parte de las situaciones posibles en la década de 1980, y continGian
con la misma proporcion entre 1990 y 2015. Mas en detalle, la regulacion cambia en su
composicion: desde el predominio de restricciones de entrada hacia una mayor presencia de
requisitos de desempefio en la década de 1990 y con la aparicion de tres casos de
expropiacion en 2004-2015, asociados a solo tres de la docena de gobiernos de izquierda.

Los instrumentos promocionales avanzan significativamente desde una escasa presencia en la
década de 1980, para marcar su predominio en la decada de 1990 y mantenerlo después de
2004. La mitad de los paises promueve la IED con al menos una de las politicas agrupadas
como competencia por las inversiones via reglas (RBC)%, luego de 1990. Muy pocos paises
logran generar agencias de promocion (IPA), pero muchos se embarcan en la firma de
numerosos acuerdos bilaterales de protecciéon (All) entre 1990 y 2015. La competencia via
incentivos (IBC) a través de Zonas de Procesamiento de Exportaciones (EPZ) crece
notoriamente con el correr de las décadas, también los hacen pero a menor ritmo las Politicas
con incentivos Sectoriales (SEC), mientras que las Privatizaciones se concentran en los
noventa.

El comportamiento de los gobiernos de centro o derecha en América Latina durante este
periodo, no confirma las predicciones del modelo de Pinto (2013) porgue son ellos los méas
activos en promocién. El argumento puede ser util para explicar por qué algunos gobiernos
orientados a la izquierda prefieren politicas promocionales para la IED.

El capitulo 3 ofrece un analisis exploratorio, utilizando el método de Analisis Cualitativo
Comparativo con Conjuntos Difusos (Fuzzy Sets Qualitative Comparative Analysis, fsSQCA),
sobre las condiciones que explican por qué algunos paises pueden aplicar ciertos instrumentos
y otros no, con respecto a (0 a pesar de) su orientacion ideoldgico-politica. El enfoque de
Dunning explica la relacion entre gobiernos y ET como un proceso de negociacion, en el que
el gobierno pretendera algunos efectos de la presencia de las ET sobre el desarrollo, sujeto a
que la inversién se realice, lo que implica ofrecer condiciones que la hagan rentable. Este
enfoque sugiere algunos factores explicativos que tienen que ver con los determinantes de la
IED, que son las variables que componen las ventajas de localizacion (L). Dunning y otros
autores sefialan algunos factores. De hecho, el tema determinantes de la IED es uno de los
mas estudiados en la literatur y también forma parte de esta tesis.

En la linea del contraste entre ventajas de localizacion (L) y ventajas de propiedad (O), el
paradigma OLI sugiere algunos corolarios que afectan el disefio de politicas (Dunning y
Lundan, 2008), de los que se extraen tres proposiciones de utilidad para contrastar en el
analisis QCA:

I. mayores sean las ventajas de propiedad (O) de las ET, mas probable sera que los
gobiernos dirijan acciones para atraer a tales empresas. Cuanto mayor sea la

92 |_a distincion entre Competencia por la IED via reglas y via incentivos es de Oman (2000), pero la distribucion
de instrumentos dentro de cada clase es una propuesta de esta tesis.
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competencia entre paises por la inversion, mas gobiernos necesitaran garantizar
que sus activos locacionales (L) sean tan atractivos como los de sus competidores;
mas paises aplican politicas de promocion por cambio de reglas e incentivos (RBC
e IBC)

ii. mas atractivas para las ET sean las ventajas L de un pais receptor y mayor sea la
competencia entre las ET por estos recursos, capacidades o mercados, mas
probable es que el gobierno de ese pais pueda implementar acciones para extraer
beneficios de las actividades de las ET.

En cuanto al papel de los determinantes de la IED para explicar la aplicacion de politicas, las
proposiciones extraidas de Dunning y Lundan resultan, en general, apoyadas por los
resultados del andlisis con fSQCA. El contexto general muestra una tendencia a la reduccién
de las medidas de regulacion, al tiempo que aumenta la presencia de competencia via reglas y
los incentivos para atraer capital extranjero, en linea con el avance del proceso de
transnacionalizacion.

Respecto a la primera afirmacion, paises pequefios poco ‘“‘atractivos” para los inversores
extranjeros fueron el grueso de los que llevaron a cabo la competencia por la IED basada en
reglas (RBC). Si la IED horizontal fue la dominante (como se muestra en el Capitulo 1), el
tamafo del mercado juega un rol central en la orientacion de la estrategia de las ET, y su falta
(la pequefiez) constituyd un determinante de la necesidad de mejorar las reglas de
funcionamiento de las economias. EI método también que son en general gobiernos de centro
0 derecha en esos paises pequefios los que aplican esas politicas en el intento de ganar alguna
posicion en el “concurso de belleza". Este resultado esta en linea con la segunda proposicion
de Dunning.

La importancia de la orientacion politica general para determinar este tipo de politicas
promocionales merece rescatar una par de conclusiones adicionales.

i. Por un lado, tener un gobierno de centro o derecha fue por si sola, una condicién
suficiente para la competencia via reglas, explicando un porcentaje elevado de los
casos (es decir, suficiente con una elevada cobertura). Esta orientacion ideologico-
politica no llegé a convertirse en una condicion necesaria, porque hubo cinco
casos de gobiernos de izquierda que aplicaron cambios en las reglas para
promocionar la inversién extranjera después del afio 2000: Chile, Costa Rica,
Nicaragua, Pera y Uruguay.

ii. Por lo tanto, aplicar o no aplicar cambios en las reglas como forma de atraer
capital extranjero puede ser una linea divisoria entre los modelos de desarrollo de
los gobiernos de izquierda en América Latina después del afio 2000. Estos cinco
casos difieren en este aspecto y en muchos otros, con respecto a los casos de
Argentina, Bolivia, Brasil, Ecuador y Venezuela. Estos Gltimos, por su parte,
tienen en comun este atributo -que implica que no mejoraron el clima de negocios,
no firmaron acuerdos de proteccion, ni implementaron agencias de promocion-
pero difieren en muchos otros aspectos.
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En segundo lugar, se puede verificar que hubo una aplicacidn generalizada de incentivos para
atraer inversidén extranjera (competencia via incentivos, IBC) desde 1990. Solamente
gobiernos de centro o derecha privatizaron empresas publicas, mostrando una clara
determinacion desde la orientacidn politica general hacia la aplicacion de ese tipo de politica.
Por otro lado, paises que ostentan rasgos estructurales mas atractivos para el capital extranjero
(gran tamafo, bajo riesgo, alta insercion en circuitos de IED, etc.) son los que aplicaron, en
general, politicas sectoriales (SEC). En contraste, los paises con gobiernos de centro o
derecha y que poseen menos factores determinantes para la IED: los mas pequefios, poco
exportadores, con poblacién menos educada aplicaron zonas de procesamiento de
exportaciones (ZPE). México y Colombia luego de 2000 son excepcién a la regla anterior,
porgue siendo grandes y con mayor educacion, también utilizaron regimenes de ZPE. Costa
Rica y Uruguay aparecen como casos particulares que contradicen esas condiciones como
necesarias, porque aplicaron zonas francas para promover las exportaciones, pero presentan
poblacién educada y son exportadores en el contexto de la muestra, a la vez que tuvieron
gobiernos de izquierda (por lo menos en algun subperiodo), aunque comparten el atributo de
pequefio tamafio relativo.

Por Ultimo, paises “grandes” o con recursos minerales, ambos con bajo riesgo politico,
aplicaron reqgulaciones; mientras que los gobiernos de centro o derecha en paises mas
pequefios y menos "atractivos" se caracterizan por la ausencia de medidas restrictivas o
requlatorias para la IED. Estos resultados van en linea con hipotesis que se deducen
directamente de la segunda proposicion de Dunning.

4.2 Agenda de investigacion
Frente a estos resultados, se abren varios temas para una agenda de investigacion en el futuro
inmediato.

En primer lugar, surgen algunas ideas para mejorar la lectura descriptiva de los datos
disponibles sobre el proceso de trasnacionalizacion mundial y por regiones de origen y
destino de flujos y stocks de IED. Completar la base de datos de IED bilateral es la primera
fuente casi no utilizada en la descripcion, tema que se aborda con un poco mas de detalle en
seguida. Pero antes, aparecen algunas posibilidades todavia no explotadas que podrian ofrecer
una mejor descripcion:

i. Recientemente UNCTAD publica anexa a sus informes anuales de inversiones
(WIR) alguna informacién adicional sobre sectores de destino de la IED que no
hemos procesado aun, lo que puede mejorar el panorama presentado en el capitulo
1.

ii. Para resumir la velocidad del proceso, parece necesario mejorar las medidas
disponibles. La IED acumulada sobre PIB estd comparando dos medidas de
diferente naturaleza. Seria mucho mas interesante utilizar alguna estimacion de la
evolucion del capital a nivel mundial, para revisar el peso del capital de las filiales
de ET (a través de la IED acumulada) en el capital total.

iii. El enlentecimiento del comercio y de la IED globales requiere de medidas mas
finas sobre la evolucién de ambos procesos que puedan ser comparables. Habria
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que revisar en detalle el método de estimacion de ventas y exportaciones de filiales
que utiliza UNCTAD, recurriendo a bases de datos sobre las principales ET (las de
la revista Fortune, por ejemplo) méas datos nacionales confiables, como el Survey
of Current Business de EUA, y de algunos paises europeos.

iv. En esa linea, puede ser posible encontrar algin indicador que resuma y separe la
presencia de formas tipo global sourcing, asi como las de plataforma exportadora
o “complejas”®®; que permitan buscar indicadores de caracter descriptivo en los
datos de UNCTAD o en la base de OCDE disponible.

En segundo lugar, hay un espacio interesante para mejorar la base de datos sobre IED
bilateral, cuyo potencial creo que se demuestra en esta tesis.

Por un lado, se puede actualizar la base con su estructura actual porque los datos de OCDE
estan disponibles hasta 2018. Como en este trabajo comenzamos trabajando la base con Flujos
de IED, la actualizamos hasta 2012 que son las Ultimas actualizaciones de IED bilateral de
UNCTAD.

Por otro lado, se puede mejorar y depurar los valores que son nulos respecto los valores
“perdidos” de la IED. Muchos de los valores que aparecen como “missing” se refieren a
informacion no provista por las instituciones productoras de las estadisticas de balanza de
pagos porque revelan datos de alguna empresa en particular. Esos datos seran desconocidos.
Pero hay mucha informacion que en realidad es cero y aparece como no reportada. CMM
corrige este problema en su estimacion. Con informacion reciente mas completa sobre cuales
son los verdaderos valores no reportados o perdidos, y supuestos razonables, muchos valores
actualmente perdidos (que sabemos que hoy son ceros) pueden transformarse en ceros hacia el
pasado, aportando balance al panel e informacion valiosa.

Por ultimo, una vez depurada la base la idea es hacerla publica en la web del Decon (Grupo
Trasnacionalizacion y Desarrollo). Creo que esto puede contribuir a generar intercambios
mutuamente beneficiosos con otros investigadores o tesistas que quieran abordar estos temas.

En tercer lugar, para poder acanzar hacia otra etapa de este trabajo, se requiere considerar
varias preguntas teoricas. Las estimaciones realizadas muestran que el modelo Capital —
Conocimiento recupera aspectos clave para entender el fendmenos de la transnacionalizacion,
como el rol de las economias de firma, costos de comercio y de inversiones. Pero resulta
insuficiente para entender el fenémeno cuando los receptores son paises en desarrollo, porque
supone igualdad de acceso a la tecnologia y eso implica un espacio para las formas v que es
muy limitado en su alcance real. Y para interpretar el fendmeno cuando el receptor es un pais
desarrollado, las formas de expansion abiertas que preve pueden ser solamente una parte muy
limitada (esto es lo que sugieren las estimaciones realizadas).

Otra cuestion teorica que parece de interés es la convergencia con explicaciones teoricas
generales que fundamentan modelos gravitacionales, como las de Anderson et al 2016 (ALY);

% Como las que investigan tedrica y empiricamente Baldwin y Okubo (2014) para ET japonesas, Alfaro et al
(2019) con el World-Base data set de Dun & Bradstreet, Antras et al (2017) y Antras and Chor (2013) con U.S.
Census Bureau’s Related Party Trade database
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con fundamentos tedricos como los que asume el modelo capital conocimiento. Quizas la
propuesta de Bergstrand y Egger (2007) pueda contribuir a juntar esos dos caminos, por lo
menos haciendo més factible entender hasta que punto la argumentacion tedrica que da base a
los modelos gravitacionales en comercio puede extenderse a la IED bilateral. Quizads una
lectura como la de Eaton y Kortum (2002) pueda ser un nexo teorico y general, interesante
para razonar la convergencia entre los dos enfoques mencionados.

Por otro lado, es imprescindible incorporar a la conceptualizacion tedrica, una mejor
interpretacion sobre las estrategias “complejas”. Es necesaria incorporar alguna reflexion en
base a las propuestas de Bucley (2009) sobre la fabrica global, Yeaple (2013) y otros sobre las
formas complejas, asi como los trabajos de Alfaro et al (2019), Antras et al (2017) y Antras
and Chor (2013) sobre cadenas de valor y ET.

En cuarto lugar, con ese instrumental teérico mejor comprendido y contrastado, surgen
algunos complementos que se podrian estimar econométricamente utilizando las bases y los
métodos aplicados en esta tesis. Una vez mejor definidas tedricamente las formas
“complejas”, cabe la pregunta sobre la existencia de una progresion desde las formas simples
0 bésicas (horizontal y vertical) hacia formas complejas, a medida que avanza el nivel de
desarrollo de los paises receptores de inversiones. En el recorte regional realizado que
apuntaba a delinear el caso latinoamericano en comparacion con Europa y Asia Sudeste, no se
incluyeron dos destinos que completan en panorama global: EUA y Resto del Mundo en
Desarrollo. Estudiando estos dos casos se incorporan las dos puntas del nivel de ingreso por
habitante que no fueron el objeto de esta tesis, pero que permiten incorporar todas las
variantes tedricamente esperables, de formas horizontales, verticales y “complejas”. De
hecho, varios trabajos discuten el lugar de las ET en las cadenas de valor utilizando datos de
EUA.

Incluir estos casos puede hacer posible indagar si existe algo que pueda interpretarse como un
ciclo IED-Desarrollo (al estilo del que discuten Dunning, Narula y otros). Ese enfoque
menciona seis etapas de evolucidon de la salida neta de IED, desde un pais muy pobre hasta los
de mayor PIB por habitante. EI esquema prevé una forma de U en las primeras cuatro etapas,
que luego oscila (en sus etapas v y vi), cuando paises de alto PIB por habitante, los méas
desarrollados alternan, entre emisores o receptores netos de IED. En ese ciclo se pueden
conectar formas de expansion, quizas en cuatro etapas:

i.  cuando el pais receptor es muy pobre es muy poco receptor ni emisor de IED,
su posicion neta seré cercana a cero;

ii.  al mejorar su ingreso por habitante y sus instituciones, pero siendo todavia de
un pais de ingresos bajos, recibe inversiones para explotar sus recursos
naturales o su mano de obra no calificada;

iii.  pasaa ser un pais de ingreso medio, crece su mercado interno y si su tamafio lo
justifica recibe IED horizontal u otras formas verticales si mejora el capital
humano, a la vez que empieza a emitir inversiones hacia el exterior;
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iv. con el aumento de la productividad derivado del desarrollo empresarial,
empieza a experimentar formas complejas, tanto en la IED recibida como en la
emitida.

En quinto lugar, los anélisis de politicas hacia el capital extranjero en América Latina, pueden
avanzar por lo menos en varios senderos.

- Seleccionar_algunas politicas (Restricciones de entrada, Requisitos de desempefio,
Politicas sectoriales) para transformarlas desde los Crispy Sets hacia Fuzzy Sets,
saliendo de la légica estricta de total pertenencia (cero-uno) a una ldgica que gradde la
intensidad con que el atributo est& presente. Esto mejora la calidad del anélisis porque
hay valores que dejan de ser cero y otros que dejan de ser uno, de manera que aumenta
la variabilidad, y por lo tanto la precision con que se representa el fenémeno.

- Utilizar un modelo tedrico que habilite otras circunstancias para definir la funcion de
preferencias del gobierno, més alla de su orientacion politica general; y que conecte
explicitamente factores determinantes del pais con la rentabilidad potencial del
proyecto de inversion de las filiales en el pais. Asiedu y Eshafani (2008) proveen un
modelo interesante al respecto. Las implicaciones del modelo pueden testearse
empiricamente con el método fsQCA una vez que se expresen como condiciones
suficientes y/o necesarias; o0 eventualmente, pueden ser objeto de analisis
economeétrico.

- Un aspecto de interés a indagar con mas detalle es el vinculo entre estas politicas y los
indicadores de Riesgo Politico e instituciones. Se plante6 en el texto la necesidad de
contrastar el Indice de Riesgo Politico de ICRG con otros indicadores que seleccionan
otros cortes de la realidad. Eso puede permitir completar el panorama de las opciones
de politicas posibles de acuerdo a las condiciones estructurales de los paises.

Finalmente, el método fSQCA v las variables disefiadas para representar las politicas pueden
realizar un aporte (en especial, luego de su version como conjuntos difusos) en el estudio de
que tipo de combinacion de politicas (incentivos y requisitos) puede ser aplicada a efectos de
maximizar al aporte de las ET a los objetivos de la estrategia de desarrollo. El enfoque del
capitulo 2 puede ser complementado con un estudio sobre la “continuidad y articulacion” de
las politicas a lo largo del tiempo. En el capitulo 3 tomamos las observaciones de cada pais
casi como si fueran independientes. Hay un espacio para conjuntos de atributos basados en la
clasificacion realizada, que caractericen la direccion del cambio en cada pais durante el
periodo. Y explicarlo, como corte transversal, en el contexto de las articulaciones de politicas.
(Quién se acerca a la “mejor” articulacion de politicas y bajo que condiciones?

Por ultimo, y a modo de cierre, cabe mencionar algunas implicaciones de los resultados sobre
las politicas de desarrollo.

El predominio de formas horizontales o verticales puede implicar diferentes efectos sobre el
desarrollo econémico de la region o pais receptor de inversiones. En un articulo anterior
(Bittencourt, 2004) se intenta un resumen enfatizando los efectos tedricamente esperables de
una y otra forma sobre los problemas de balanza de pagos y restriccion externa al crecimiento
economico.
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Debe sefialarse que las formas de expansion predominantes de las ET deben ser tomadas en
cuenta en las estrategias y politicas de desarrollo. Narula y Dunning (2009) lo plantean
cuando proponen que las politicas de desarrollo se tienen que ajustar a la etapa del ciclo IED-
desarrollo en la que el pais se encuentra, y que si no lo hacen, estan condenadas al fracaso. Si
a cada etapa corresponden formas especificas de expansion de las ET, el mismo razonamiento
vale: no puede haber politicas exitosas sin tomar en cuenta las estrategias de las ET y los tipos
de IED que se corresponden (por lo menos en parte) con etapas de desarrollo.

Lall (2000) para caracterizar el desarrollo de las exportaciones industriales diferencia cuatro
tipos de estrategia®: i) Auténoma (Corea y Taiwan), ii) IED dependiente-estratégica
(Singapur); iii) IED dependiente-pasiva (Ejemplos: Malasia, Filipinas, Tailandia, etc.) y iv)
Reestructuracion de la Industria Sustitutiva de Importaciones (los casos latinoamericanos,
India y China). La masiva presencia de ET vuelve poco viable la estrategia autdbnoma. Los
matices encontrados en el estudio de las politicas hacia la IED pueden permitir discutir
variantes entre una estrategia apoyada en la IED pero alineada a los objetivos de largo plazo
buscados por el pais, y la necesaria reestructuracion (aun incompleta) de los sectores
productivos buscando competitividad internacional. Pero cada una de estas alternativas
estratégicas asume diferente significado de acuerdo a cual sea el tipo de IED dominante.

De hecho, aun cuando se busque una estrategia de desarrollo productivo extrovertida (en
contraste con las predominantemente introvertidas, del siglo pasado), las politicas que se
apoyen en el mercado interno como un factor de atraccion, pueden (y probablemente deban)
ser aplicadas en caso de que la orientacion general de las ET sea de tipo horizontal u orientada
a los mercados regionales. En este sentido, parece claro que cambia rol de los procesos de
integracion regional dentro de la estrategia de desarrollo productivo, cuando la expansion
esperada de las ET asume una orientacion de tipo horizontal o de tipo vertical.

% Lall (2000) diferencia cuatro estrategias: i) Auténoma, estrategia integrada y consistente para desarrollar
capacidades locales con restricciones a la IED (Corea y Taiwan), ii) IED dependiente-estratégica, basada en
capital extranjero pero buscando usar las redes de las ET y sus capacidades alinedndolos a los objetivos de la
estrategia (Singapur); iii) IED dependiente-pasiva, con incentivos a las exportaciones y bajo costo de mano de
obra como sus principales instrumentos (Ejemplos: Malasia, Filipinas, Tailandia, Zonas Econdmicas Especiales
de China, Maquilas de México), iv) Reestructuracion de la Industria Sustitutiva de Importaciones, que deviene
de la apertura comercial y los subsidios a las exportaciones (y los procesos de integracién regional) que logran
que industrias previamente orientadas al mercado interno se transformen en exportadoras, puede ser con
empresas nacionales o lideradas por ET (los casos latinoamericanos, India y China). La gran diferencia respecto
a las estrategias “auténomas” se refiere a la inexistencia de una clara y coordinada politica industrial articulada a
su vez con el desarrollo de capacidades, instituciones, infraestructura y tecnologia local.
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